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Efter aftale med forpersonen for CTR’s bestyrelse indkaldes der herved til bestyrelsesmgde i
CTR

21. maj 2026 kl. 08.00 — 12.00 hos
CTR, Stzehr Johansens Vej 38, 2000 Frederiksberg

Det bemeerkes, at
e Pkt. 14, Udseettelse af tilbagekgbsklausul pa spidslastcentral pa Bellahgj skal forste-
behandles.
Vedtagelse kraever, at mindst 6 medlemmer stemmer for, jf. vedteegtens § 13 a.
Bestyrelsesmedlemmer, der ikke kan deltage, bedes derfor sikre, at deres suppleant delta-
ger.

CTR’s revision, Finn Thomassen, EY, deltager i pkt. 1.

Felgende dagsorden foreslas:

Bestyrelsens dagsordenspunkter er inddelt i A- og B-punkter:
A-punkter — Medferer dreftelser
B-punkter — Godkendes forventelig uden dreftelser

0. Godkendelse af Dagsorden

A-Punkter:
1. Beretning og regnskab 2025
Bilag 1. Indstilling
Bilag 1.1 Regnskab 2025
Bilag 1.2 Revisionsprotokollat
Bilag 1.3.  Ledelseserkleering
Bilag 1.4 5 arital Centralkommunernes

Transmissionsselskab 1I/S

2. Opfelgning pa regnskabsprognose 1a

Bilag 2. Orientering
Steehr Johansens Vej 38
3. CO:-kvote forvaltning 2000 Erederiksb
Bilag 3. Indstilling rederiksberg
Bilag 3.1.  Redeggrelse TIf. 3818 5777
E-mail: ctr@ctr.dk
4. Fortroligt

www.ctr.dk
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http://www.ctr.dk/

5. Principper for Varmelast A/S
Bilag 5. Indstilling
Bilag 5.1.  Principper for Varmelast, notat v. Deloitte
Bilag 5.2.  Varmelasts organisering, kopi af indstilling fra bestyrelsesmade 1.

oktober 2025
6. Fortroligt
7. Fortroligt
8. Fortroligt
9. Fortroligt

10. Fortroligt

B-punkter:

11. Fortroligt

12. Orientering fra CTR’s direktion
Bilag 12. Orientering
e Personaleforhold
e Arlig orientering om forsikringer
Bilag 12.1. Bestyrelseserkleering fra CTR’s forsikringsmeegler Howden

13. Fortroligt
14. Udsaettelse af tilbagekobsklausul pa spidslastcentral pa Bellahgj — Forste be-
handling
Bilag 14. Indstilling
15. Referat fra sidste magde
16. Fortroligt materiale & presse

17. Eventuelt

18. Naeste magde
Neeste made er fastlagt til d. 30-09-2026 kI. 08.00-10.00.

19. Bestyrelsens egen tid

Bilag A.O - Bestyrelsens strategimgde:

1. Strategiske malsaetninger
a. — 2035-malsaetninger om reduktion af biomasse
b. — Fossilfri spidslast 2030 — nye rammevilkar
C. — Strategisk styrket samarbejde med Vestforbraending og VEKS

2.HOFORS plan for varmepumper og elkedler v/direkter Gorm Elikofer



CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
J.nr.: 200206/118499

Bilag 1 Til dagsordenens punkt

1
Til: BESLUTNING Punkt | A Web m
REGNSKAB 2025

Bestyrelsen skal tage stilling til CTR’s arsregnskab for 2025. Regnskabet har en revisionspateg-
ning uden forbehold, dvs. revisors erklaering om, at arsregnskabet er retvisende, uden vaesent-
lige fejl, mangler eller lovovertraedelser. Regnskabet viser en sdkaldt overdaekning (et overskud),
men en relativt set lille overdaekning ift. CTR’s samlede omseetning. Det betyder, at overdaeknin-
gen kun har en lille, men dog positiv, effekt pa varmeprisen overfor varmeforbrugerne.

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender, at
1. CTR'’s arsregnskab for 2025 godkendes sammen med revisionsprotokollat og ledelses-
erkleering.

PROBLEMSTILLING

Regnskabet viser, hvordan CTR’s gkonomi faktisk har udviklet sig i 2025, sammenholdt med de
forventninger, der Ia til grund for varmeprisen. Arsregnskabet viser en overdaekning, hvilket be-
tyder, at de samlede indteegter fra varmesalget i 2025 har veeret hgjere end de omkostninger,
CTR har haft til varmeindkab, kegb af el til pumper, drift, vedligeholdelse, renter og afskrivninger.

Arsregnskabet er forsynet med en revisionspategning uden forbehold, jf. Revisionsprotokollat
bilag 1.2, som indeholder revisionens vurdering af regnskabet og CTR’s gkonomistyring, og som
bliver gennemgaet af revisionen pa bestyrelsesmedet. Materialet indeholder desuden den admi-
nistrerende direktors erklaering afgivet til revisionen jf. Ledelseserklsering bilag 1.3. Bilag 1.4
Fem ar i tal er en supplerende oversigt, der ogsa indgar, nar CTR offentligger arsrapporten, og
den viser udviklingen de seneste 5 ar i udvalgte nggletal indenfor gkonomi, anleegsportefglje og
energitjeneste.

VURDERING
Administrationen anbefaler, at regnskabet for 2025 godkendes.

Regnskabet viser en underdaekning pa 10,4 mio. kr. opgjort efter de kommunale regnskabs-
principper og en overdzaekning pa 23,9 mio. kr. opgjort efter varmeforsyningslovens regler. CTR
skal som kommunalt interessentskab aflaegge regnskab efter de kommunale regnskabsprincip-
per, mens varmeprisregnskabet efter varmeforsyningsloven bestemmer prisvirkningen overfor
forbrugerne. Forskellen imellem de to regnskaber er primaert, at i det kommunale indregnes de
fulde omkostninger til anlsegsprojekter i aret, mens der i varmeprisregnskabet i stedet indgar af-
skrivninger pa anlaeg.

Set i forhold til CTR’s samlede omsaetning pa knap 2,8 mia. kr., vurderes resultatet i 2025 at
ligge meget teet pa det oprindelige budget. Regnskabet er dog udtryk for en forbedring ift. den
seneste prognose for 2025 fra september 2025.

De starste aendringer ift. det oprindelige budget efter varmeforsyningsloven er:
» lavere udgifter til drift og vedligeholdelse end forventet, iseer hos CTR’s varmeleverandg-
rer, men ogsa pa CTR’s egne anlaeg
o starre overskud fra elproduktion, som hos nogle af CTR’s varmeleverandgrer deles med
CTR,
e men ogsa hgjere omkostninger til varmeproduktion i perioder med hgj belastning samt
hejere priser pa varme fra affaldsenergianleeg.
Der er saledes ikke tale om én enkelt arsag, men om en samlet balance mellem flere modsatret-
tede forhold.
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Hvis indstillingen vedtages, afsluttes regnskabsaret, og overdaekningen handteres efter reglerne
til gavn for varmeforbrugerne. | praksis indregnes overdsekningen i gkonomien for 2026.

POLITISK HANDLERUM

GKONOMI

Resultatet i 2025 er en overdaekning pa 23,9 mio. kr. efter varmeforsyningslovens regler.
Sammenholdt med den akkumulerede overdaekning fra tidligere ar pa 20,7 mio.kr. udger den
samlede overdaekning 44,6 mio. kr. ultimo 2025, svarende til knap 2 % af CTR’s omsatning
eller ca. 175 kr. for en varmeforbruger.

Efter reglerne skal en overdaekning tilbagefares til varmeaftagerne — enten som en direkte tilba-
gebetaling eller ved at indregne belabet i det kommende ars varmepris. Overdaekningen i 2025
svarer til en positiv effekt pa ca. 175 kr. for en varmeforbruger. Pa grund af en dyr start pa
2026 med hgjt varmebehov opvejes overdaekningen af den aktuelle gkonomiske udvikling, og
der lzegges derfor ikke op til en saerskilt tilbagebetaling nu. Den aktuelle skonomiske udvikling er
behandlet under dagsordenens pkt. 2 Regnskabsprognose 1a.

BAGGRUND

CTR er omfattet af varmeforsyningslovens hvile-i-sig-selv-princip. Det betyder, at eventuelle
over- eller underskud skal tilbagefares gennem varmeprisen. Arsregnskabet for 2025 er derfor
ikke alene en opggrelse af aret, men en del af en flerarig gkonomisk balance, hvor malet er sta-
bile og sa lave varmepriser som muligt.

TIDLIGERE BESLUTNINGER
Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 12-05-2026.

VIDERE PROCES

Nar bestyrelsen har godkendt regnskabet, faerdiggares revisionen, regnskabet indberettes til re-
levante myndigheder, og arsrapporten offentliggeres pa CTR’s hjemmeside. Overdaekningen
indgar herefter i den videre prisfastseettelse, som sker pa bestyrelsesmade 3 i september.

BILAG

1.1 Regnskab 2025

1.2 Revisionsprotokollat, udkast
1.3 Ledelseserkleering, udkast
1.4 Fem ar i tal 2021-2025
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
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Bilag 1.1 Til dagsordenens punkt
1

Til: ORIENTERING Punkt | A Web [ J]

REGNSKAB 2025
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LEDELSESBERETNING 2025

1. CTR’s opgave
CTR er et faelleskommunalt interessentskab, som ejes af Frederiksberg, Gentofte, Gladsaxe, Kaben-

havn og Tarnby kommuner.

CTR’s opgave er at indkgbe og levere varme til varmedistributionsselskaberne i de fem ejerkommu-
ner. Det sker ud fra en optimeret udnyttelse af varme fra affaldsenergianlaeg, kraftvarmevaerker og
anden varmeproduktion i hovedstadsomradet. Vi ejer, planleegger, driver, finansierer og videreudvik-
ler transmissionssystemet. Det er et system, der udover selve ledningsnettet omfatter veksler- og
pumpestationer og spids- og reservelastanleeg. Spids- og reservelastanlaeg er mindre varmeprodukti-
onsanleeg, der bliver brugt til at sikre varmeforsyningen, nar det er szerligt koldt, eller der er havari pa
de store kraftvarmeveerker. Efter vedteegtsaendring i 2024 blev det besluttet, at vi ogsa skal eje og
drive grundlastanlaeg, der kan understgtte fiernvarmeudbygning og gran omstilling. Vi er aktuelt i
gang med en reekke projekter med henblik pa at etablere sadanne anlaeg.

Kgb af varme, overvagning og levering bliver styret fra vores dggnbemandede kontrolrum pa Frede-
riksberg via et digitalt styrings-, regulerings- og overvagningsanlaeg med over 13.000 malepunkter
rundt omkring i varmesystemet.

CTR’s virksomhed er omfattet af § 60 i 'lLov om kommunernes styrelse’ og under tilsyn af Ankestyrel-
sen og er desuden reguleret af varmeforsyningsloven.

2. Mal og perspektiver

CTR leverer varme til ca. 340.000 boliger og erhverv pa tveers af fem hovedstadskommuner og har
derfor mulighed for at understette og drive den grenne omstilling pa en made, hvor vi labende sikrer
den feelles fiernvarme — nu og for fremtiden. Det betyder mere grgn fijernvarme til forbrugerne. CTR’s
afsaet i hverdagen er varme, tryghed og feellesskab. Vi balancerer vores aktiviteter med det mal for
gje at tilgodese gren omstilling, haj forsyningssikkerhed og attraktiv pris.

CTR’s malsaetninger og strategi for gran omstilling
CTR’s bestyrelse har vedtaget en raekke malsaetninger for gran omstilling og udfasning af bio-
masse:
o Fossilfri varme fra CTR’s egne spids- og reservelastanlaeg i 2030:
Vi er i gang med at udfase den fossile del, der kommer fra egne spids- og reservelastan-
leg. CTR’s bestyrelse har besluttet af udfase oliespidslast og i stedet etablere elkedler og
varmelagre. Vi vil desuden anvende biogas i gaskedler.
e Biomassekapaciteten skal reduceres med minimum 25 % frem mod 2035:
Biomassekapaciteten er den maksimale maengde varmeenergi, som kan leveres pa et gi-
vent tidspunkt fra de biomassefyrede veerker, som CTR har aftaler med.



e Biomasseforbruget skal reduceres med 25-50 % frem mod 2035:
Selvom varmen til CTR bliver produceret ved brug af baeredygtig biomasse, er baeredygtig
biomasse ogsa en begraenset ressource, og den anses i stigende grad som en midlertidig
lasning i varmeproduktionen. Biomasseforbruget afhaenger bade af, hvilke anlaeg vi har til
radighed til at producere varmen, og hvordan disse anlaeg anvendes, herunder udviklingen
i biomasseprisen og andre energipriser. | boksen herunder kan du lzese mere om baeredyg-
tig biomasse til energiproduktion.

Baredygtig biomasse til energiproduktion

CTR keber varme produceret pa biomasse fra @rsted og HOFOR Energiproduktion. Producen-
terne er underlagt omfattende lovkrav fra myndighederne til baeredygtighed for den biomasse,
der anvendes til varmeproduktion. Lovkravene er udformet for at sikre, at biomassen lever op il
EU’s krav og kriterier for baeredygtig biomasse til energiproduktion. Baeredygtighedskravene af-
haenger af kategorien og typen af biomasse. Fx skal treebiomasse komme fra baeredygtigt for-
valtede skove. Det betyder, at der sker gentilplantning af skovene, at skovdriften opfylder en
reekke betingelser til gkosystemer, biodiversitet og CO,-regnskab, og at den ikke stammer fra
omrader med veerdifuld natur. Biomassen skal ogsa kunne kategoriseres som restprodukter, for
at den kan leve op til de danske lovkrav.

Virksomheder, som anvender biobraendsler til energiproduktion, skal hvert ar udarbejde en ind-
beretning til myndighederne om biomassen, og indberetningen skal veere verificeret af en uaf-
haengig kontrollant. Det gaelder ogsa Jrsted og HOFOR Energiproduktion, som er CTR’s leve-
randgrer af biomassebaseret varme. Deres arlige indberetning omfatter bl.a. biomassens geo-
grafiske oprindelser, meengder og biomassetyper og kontrol af, at baeredygtighedskravene er

opfyldt, herunder krav til drivhusgasreduktioner.

CTR'’s strategiarbejde
CTR’s strategiske arbejde er opdelt i tre temaer, som understgtter CTR’s ambitioner om en fortsat
gren omstilling, og som i lgbet af aret er tydeliggjort og foldet ud gennem forlgb bade i CTR’s admi-
nistration og bestyrelse. De tre temaer er: Forsyning, Samspil og Organisation.

Vi gennemfarer hvert ar et forlgb, hvor vi opstiller de strategiske indsatser for det kommende ar
indenfor de tre temaer. Forlgbet inkluderer medarbejderne i alle afdelinger, et parallelt arbejdsspor
med opsamling og prioritering i ledergruppen, et arbejdsspor i MED-udvalget og endelig strategi-
mgder i bestyrelsen.



Strategi for forsyning

| de kommende ar star CTR overfor en starre omstilling af fiernvarmesystemet. Aftalerne for tre af
de fire store kraftvarmeblokke i hovedstadsomradet udlgber, og der er drgftelser og forhandlinger i
gang om, hvordan de skal erstattes eller forleenges. Vi har fokus pa udfasning af biomasse i disse
droftelser — under hensyntagen til gkonomi og forsyningssikkerhed.

CTR er ogsa i fuld gang med en raekke indsatser for at etablere alternativer til oliefyrede kedelan-
lzeg, der bruges til spids- og reservelast, og alternativer til biomassen i overensstemmelse med
vores mal. Nogle anlaeg bygger CTR selv, og andre anleeg indgar vi aftale om med andre parter. |
arene fra 2027 — 2034 forventer vi pa nuveerende tidspunkt, at der etableres ca. 400 MJ/s elkedler
og i arene fra 2027-2035 ca. 200 MJ/s varmepumper.

De anlaeg, der skal virkeligggre malsaetningerne, er pa forskellige projektstadier. Vi arbejder pa
selv at etablere elkedler, varmelagre og varmepumper, og vi samarbejder med en raekke andre
aktgrer om en bred vifte af elbaseret varmeproduktion. Fx arbejder vi lige nu frem mod at indga
kontrakt og fastlzegge konkrete placeringer for et eller flere geotermiske anlaeg. Vi har selv to
spids- og reservelastanlaeg, som karer pa el, og vi er i gang med at omstille endnu et oliebaseret
spids- og reservelastanlaeg til el og biogas. Elkedlerne er under etablering og kommer i drift i 2028.

Det er en stor udfordring at finde Igsninger, der kan implementeres i sa stor en skala, at det kan
erstatte de store meengder biomassebaseret varme i CTR’s system. Derfor er det en vigtig og ngd-
vendig fremtidsinvestering for CTR at deltage i projekter, som udvikler og afprever nye anleeg og
nye mader at drive energisystemet pa.

Samtidig med at vi udvikler produktionssiden, arbejder vi ogsa med forbrugssiden. Temperaturen i
fiernvarmenettet har betydning for forbruget, fordi en lavere temperatur i de lokale net betyder et
lavere varmeforbrug og dermed besparelser pa produktion og investeringer. Derfor har vi fokus pa
samspillet med de fijernvarmenet, som aftager varme fra CTR. Et af vaerktgjerne er en sakaldt af-
kalingstarif, som @ger varmedistributionsselskabernes incitament til at sigte mod en lavere tempe-

ratur i fiernvarmenettet.

Strategi for samspil

De nye decentrale varmeproduktionsanlaeg og varmelagre i CTR’s omrade skal understatte fiern-
varmeudbygning, udfasning af biomasse og gren uafheengighed. Vores arbejde vil komme til at
pavirke bybilledet, og det kan medfere gener i etableringsfasen og i nogle tilfeelde stgj under pro-
duktion. Derfor har CTR en ambition om at give noget tilbage til byen, og vi arbejder sammen med
interessenter og vores ejerkommuner om at sikre, at vores nye varmeforsyningsanlaeg bliver ind-
passet i bybilledet pa en flot og funktionel made. | 2025 fastlagde bestyrelsen retningslinjer for ind-
pasning af strategiske anlaegsprojekter i byen. Arbejdet med at bygge nye anleeg betyder ogsa
flere aftaler med entreprengrer og @get fokus pa arbejdsforhold i leverandgrleddet, og CTR indgik i
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2025 et formaliseret samarbejde med Kgbenhavns Kommune om indsats mod social dumpning,
hvor kontrollerne skal udfgres af Kgbenhavns Kommunes indsatsteam.

Fleksibilitet i bade produktion og forbrug i fiernvarmen bliver ekstremt vigtig, fordi det er en forud-
seetning for, at fiernvarmen kan spille sammen med et el-system baseret pa vedvarende energi og
med de nye teknologier som fx CO,-fangst. Det kaldes ogsa sektorkobling. CTR’s investeringer i
elkedler, varmepumper og varmelagre understatter, at CTR som varmeselskab kan bidrage til at
sikre balancen i elsystemet. Det er en vigtig funktion, nar mere af strammen bliver baseret pa ener-
gikilder som sol og vind, der kan variere meget. Samspillet med elsystemet kan samtidig medfgre
en gkonomisk fordel for varmekunderne, og den fordel kan indga i arbejdet med at balancere grgn
omstilling med forsyningssikkerhed og gkonomi.

Et eksempel pa arbejdet med sektorkobling er CTR’s egne elkedler, hvor vi i 2025 indgik en aftale
med en ny leverandgr om balanceansvar og bestilling af strgm til elkedlerne. Det betyder, at CTR i
hgjere grad kan treeffe driftsmaessige beslutninger for elkedlerne i samspillet mellem el- og varme-
systemet.

Strategi for organisation
CTR er i disse ar i en transitionsfase, hvor organisationen beveeger sig fra at vaere primaert en
driftsorganisation til at veere en drifts- og udviklingsorganisation. Vi gennemfarer en omfattende
aendring af fiernvarmesystemet pa vej mod fossilfri fiernvarme og reduktion af biomasse. Samtidig
bliver fiernvarmesektoren pavirket af ny lovgivning, som medferer flere krav til dokumentation og
compliance. Det har medfart et behov for at ansaette nye kolleger i CTR i 2025. | afsnit 6 Ledelse
og organisation er det beskrevet neermere sammen med vores tiltag for at fastholde og styrke CTR
som et godt sted at veere.

Den globale udvikling og den geopolitiske situation er en del af det, der preeger CTR’s rammevil-
kar. Det politiske fokus pa gren omstilling og effektivisering i fiernvarmesektoren er i udtalt grad
blevet suppleret med et sikkerhedsmaessigt aspekt. De @gede trusler mod kritisk infrastruktur
skeerper kravene til IT-sikkerhed, fysisk sikkerhed og robusthed. Vi har derfor lavet nye bered-
skabsplaner for at handtere kriser som cyberangreb eller forsyningssvigt. Her naede vi vigtige mi-
lepeele i 2025, fx de farste audits, hvor Energistyrelsen bekraeftede, at vores set up lever op til kra-
vene i lov om styrket beredskab i energisektoren.

Vi gennemfarer Igbende projekter indenfor forretningsudvikling, sa vi sikrer professionalisering af
organisationen. Et eksempel er Asset Management, hvor vi i en arraekke har arbejdet frem mod en
Asset Management ISO-certificering, som blev opnaet i 2025. Det sikrer en struktureret tilgang til
CTR’s anleegselementer og understatter, at vi far mest mulig veerdi ud af dem. Vi har ogsa arbej-
det med at afklare fremtiden for afdelingen Varmelast, hvor de seneste ars udvikling i varmesel-
skaberne bag Varmelast har medfart en beslutning om en selskabsggrelse. Samtidig bliver der
arbejdet pa en ny metode til at lastfordele, dvs. afgere hvilke anleeg, der skal kgre pa et givent
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tidspunkt. Desuden har 2025 budt pa fortsat arbejde med professionalisering af indkgbsprocesser
og et serviceeftersyn af CTR’s forretningsmodel for fordeling af omkostninger mellem varmeafta-

gerne.

Strategiske indsatser

FORSYNING SAMSPIL ORGANISATION
* Reduktion af biomasse * Indpasningi byen * CTR- et godt sted at veere
* Decentral varmeproduktion * Biodiversitet * Professionalisering af indkeb
* Varmelagre * Baeredygtighedsrapportering * Asset management
* Lavtemperatur * Kommunikation * Sikkerhed & beredskab
* Fossilfri spids- og * Sektorkobling * Udvikling af IT
reservelast * CO,-fangst * Graenseflader

Forsyningssikkerhed > Seadsle Mersnl « Dokumentation

* Udvikling af Varmelast

* Serviceeftersyn af CTR’s
forretningsmodel

Energiplanlaegning pa tvaers af kommuner og selskaber

CTR har en lang tradition for planlaegning pa tveers af kommuner og selskaber. Som feelleskom-
munalt selskab er vi et bindeled mellem vores fem interessentkommuner, og samarbejde om var-

meplanlaegning er en del af CTR’s DNA.

Vi indgar lgbende i samarbejdsprojekter og analyser for at afsgge den optimale udvikling af var-
mesystemet — bade med de store fijernvarmeselskaber, vi er forbundet med, dvs. VEKS, HOFOR
Fjernvarme og Vestforbreending, og i bredere kredse. CTR varetager desuden neestformandspo-
sten i Energi Pa Tveers, som er et strategisk samarbejdsforum mellem kommuner og forsynings-
selskaber om den grgnne energiomstilling. Endelig er CTR en del af CCS Zealand, som samarbej-
der om fremtidens CO2-fangst og udnyttelsen af overskudsvarme fra fangstaktiviteter i dstdan-
mark. CTR sender ca. 15 % af den samlede danske fijernvarme gennem sit net og har pa den bag-
grund en veesentlig rolle som en stor aktar i sektoren. Derfor er CTR’s viden og indsigt efterspurgt
af mange parter, og CTR stiller sig gerne til radighed. Dermed skaber CTR vaerdi ikke kun lokalt,

men for hele det danske samfund.

CTR var i 2025 medlem af fglgende organisationer og samarbejder:
e Dansk Fjernvarme
e SektorCERT, som er en forening, der arbejder pa at styrke cybersikkerheden inden for
dansk, kritisk infrastruktur
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o Gate 21, som er et partnerskab for kommuner, regioner, virksomheder og videns institutio-
ner, der sammen skal sikre klimahandling

e Energi Pa Tveers, som samarbejder om den tvaergaende strategiske energiplanlaegning i
Region Hovedstaden, og hvor CTR’s direktgr varetager posten som naestforperson.

e CCS Zealand, som er et samarbejde til fremme af CO,-fangst og -lagring i @stdanmark

¢ Danish Board of District Heating (DBDH), som er en eksportorganisation for fiernvarmetek-
nologi

3. Okonomisk udvikling
Det vaesentligste gkonomiske styringsparameter for CTR er varmeforsyningslovens ’hvile-i-sig-

selv’-princip, hvor en eventuel over- eller underdaekning bliver indregnet i prisen i det kommende
ar, og dermed bliver sendt tilbage til eller opkraevet hos varmekunderne. Varmeforsyningsloven
angiver, hvilke omkostninger der kan indregnes i varmeprisen, og inden for disse rammer sigter vi
mod, at vores puljepris er stabil og lavest mulig. Puljeprisen er den faelles enhedspris for den
varme, som vi saelger til varmedistributionsselskaberne.

CTR’s resultat i 2025 er en overdaekning pa 23,9 mio. kr. opgjort efter varmeforsyningslovens reg-
ler. Det er en afvigelse pa 0,9 mio. kr. ift. det oprindelige budget for 2025, hvilket er meget teet pa
forventningen, nar CTR’s samlede omsaetning pa 2,8 mia. kr. tages i betragtning. Der er dog en
reekke forhold, der har pavirket resultatet betydeligt bade i positiv og negativ retning.

| positiv retning blev der lavere omkostninger til drift og vedligeholdelse bade pa kraftvarmeveer-
kerne og pa CTR’s egne anleeg. Der er desuden realiseret starre overskud fra elproduktionen hos
nogle af CTR’s leverandgrer, hvor CTR har en aftalebaseret ret til en andel af overskuddet fra el-
produktionen, fordi vi har betalt en del af investeringerne i de pagaeldende anlaeg.

Der var ogsa forringelser af gkonomien, herunder dyrere fordeling mellem produktionsanleeg i
seerligt i februar og marts og en hgjere varmepris pa varmen fra affaldsenergianleeg.

Nar vi ser pa den overdaekning, der opstod i 2025, i et flerarigt perspektiv, sa budgetterede vi med
et akkumuleret resultat i 2025 pa nul i trdd med varmeforsyningslovens regler. Konkret forventede
vi pa budgettidspunktet, at en overdaekning pa 24,8 mio. kr. i 2025 skulle udligne en forventet un-
derdeekning i 2024 pa 24,8 mio. kr. Den realiserede overdaekning i 2025 pa 23,9 mio. kr. sammen-
holdt med, at 2024 endte med en akkumuleret overdaekning pa 20,7 mio. kr., giver en akkumuleret
overdaekning ultimo 2025 pa 44,6 mio. kr. svarende til knap 2 % af CTR’s samlede omsaetning. En
overdaekning skal tilbagefares til varmeaftagerne, enten som en straksbetaling eller som en ind-
regning i neeste ars varmepris. | den fgrste del af 2026 har CTR haft flere omkostninger end for-
ventet pga. et koldt og dyrt farste kvartal med nedsat varmelevering fra et af de store kraftvarme-
vaerker, og den aktuelle omkostningsforggelse i 2026 opvejer den akkumulerede overdaekning ul-
timo 2025.
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Pengestramme og finansiering
De likvide beholdninger udgjorde 367,4 mio. kr. pr. 31. december 2025. CTR har en aftale om en

traekningsret pa op til 115 mio. kr., der er inden for Indenrigs- og Sundhedsministeriets regler.
Treekningsretten, som pt. er ydet af Jyske Bank, indgar som supplement til aftale om indlanskonto
og daglige bankforretninger. Den maksimale starrelse pa traekningsretten er bestemt af indbygger-

tallet i interessentkommunerne.

| starten af 2025 optog CTR to fastforrentede lan. Et 10-arigt Ian pa 8,8 mio. kr. til finansiering af
immaterielle investeringer og et 25-arigt 1an pa 62 mio. kr. til finansiering af materielle investerin-

ger.

CTR har de seneste ar haft en byggekredit til at imgdegéa eventuel manglende samtidighed mellem
anleegsomkostninger og indtaegter. | 2025 har CTR haft en byggekredit pa 398 mio. kr., men der

har ikke veeret behov for at treekke pa denne byggekredit i aret.

De samlede langfristede laneforpligtelser udgjorde ved arets udgang 5.795 mio. kr. Alle lan er i
danske kroner og finansieret gennem KommuneKredit. Lanene er forrentet med fast rente indtil
udlgb. Den faste forrentning for lan optaget i arene 2010 - 2014 er etableret via renteswaps i Nor-
dea og Danske Bank. Lanene optaget siden 2015 er optaget med fast rente uden brug af rente-
swaps, med undtagelse af et omlagt Ian i 2021, hvor der er tilknyttet en renteswap svarende til den
oprindelige renteswap-aftale fra 2011.

Immaterielle anlaegsaktiver
CTR investerer i sakaldte immaterielle anlaegsaktiver. Det er investeringer i anlseg, som vi ikke
selv er juridisk ejer af, men hvor vi ejer en brugsret til varmeproduktionen. Det betyder i praksis, at
vi betaler for en given anlaegsinvestering til anlaeggets ejer, og at vi derefter selv optager lan til in-
vesteringen og afskriver investeringen. Alternativet er, at vi lgbende skal betale for afskrivning og
forrentning til anleeggets ejer i hele anleeggets levetid. Fordelen ved denne type investering er, at
vi kan opna en lavere forrentning end den, som varmeproducenten typisk kan opna, og at vi selv
kan styre afskrivningsperioden inden for varmeforsyningslovens rammer. Samlet giver investerin-
gen i immaterielle rettigheder en vaesentligt lavere finansieringsomkostning og dermed en lavere
varmepris for forbrugerne.

De to stgrste immaterielle anlaegsaktiver i CTR’s historie har veeret blok 4 pa Amagerveerket og
affaldsenergianlaegget ARC. Blok 4 pa Amagerveerket blev idriftsat i 2020, og CTR har optaget lan
svarende til sin kontraktmaessige andel af anleegsinvesteringerne. Hvad angar ARC, overtog CTR
pr. 1. januar 2022 lan svarende til varmesidens andel af anlaegget som felge af varmekgbsaftalen
mellem ARC og CTR.

| 2025 er der igen afskrevet fuldt ud pd Amagerveerkets blok 4 efter en pause i afskrivningerne i

2023 og en begraenset afskrivning i 2024. Der er tale om afskrivningerne efter varmeforsyningslo-
vens regler. Den lavere afskrivning i 2023 og 2024 blev besluttet af bestyrelsen for at afhjeelpe en
ungdig ophobning af likviditet pa grund af en ubalance mellem afskrivninger og afdrag pa lanet til
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Amagerveerkets blok 4 i perioden 2020-22. Denne beslutning var samtidig med til at afb@de en
stigning i puljeprisen som falge af energikrisen i 2022. Fra og med 2025 og de felgende ar vil arets
afskrivninger pa Amagervaerkets blok 4 svare til arets betalte afdrag og dermed sikres samtidighed
mellem afdrag og afskrivninger fremover.

@konomiske risici
| overensstemmelse med normal praksis er der foretaget en vurdering af veesentlige risici for arets
regnskab.

Nogle af varmeproducenterne har ikke opgjort og afregnet deres endelige regulering af varmeka-

bet i 2025 ved regnskabets afslutning. Derfor har producenterne leveret et estimat for den forven-
tede efterregulering af omkostningen til varmekgb pa produktionsanlazeggene. De forventede regu-
leringer er opgjort som forskellen mellem forventet endelig omkostning til varmekgbet og arets Ig-
bende a conto-betalinger, og reguleringerne er lagt ind som en forventet efterregulering i regnska-
bet.

CTR’s gkonomi forvaltes i overensstemmelse med en finansiel styringspolitik, som senest er ble-
vet opdateret i 2024. Den finansielle styringspolitik fastlaegger retningslinjer for placering af ledig
likviditet, lanoptagelse, anvendelse af finansielle instrumenter og hvilke pengeinstitutter, vi kan
samarbejde med.

Kapitalindestaende og forrentning af indskudskapital
| regnskabet for 2025 indgar der ikke forrentning af indskudskapital. Nar Forsyningstilsynet god-
kender forrentning af indskudskapital, indregner vi den i det neestkommende ars budget, idet en
forrentning farst ma indregnes, nar den er godkendt. Der er senest indregnet forrentning af ind-
skudskapital i 2024.

Kapitalindestaendet er ved arets udgang pa 55,0 mio. kr., som udgeres af interessenternes ind-
skudskapital tillagt godkendt forrentning af indskudskapital gennem tiden og tillagt forrentning ved-
rerende et geotermiske anleeg pa Amager i arene 2006 til 2010.
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4. Driftsvirksomhed
Forsyningssikkerhed
CTR’s varmebehov bliver primeert daekket af leverancer fra affaldsforbraendingsanleeg og kraftvar-

mevaerker. Der bliver ogsa leveret varme fra varmekedler, som er ejet af CTR eller af andre leve-
randgrer i omradet. Den samlede kapacitet, som CTR har rettigheder til pa de tilsluttede produkti-
onsanleeg, var pa 2.020 megajoule pr. sekund (MJ/s) ultimo 2025 mod 2.114 MJ/s ultimo 2024.
AEndringen skyldes en nedjustering af kapaciteten til spids- og reservelast, fordi to kedler pa Fre-
deriksberg Varmecentral blev taget ud af drift i efteraret for at blive omstillet fra olie til el-kedler.

Fjernvarmesystemet er oprindelig designet sadan, at ved minus 12 grader - eller en tilsvarende
kombination af vind og lav temperatur - skal der vaere en produktionskapacitet i reserve, som sva-
rer til den starste produktionsenhed, som i dag er Amagerveerkets blok 4 med en kapacitet pa 434
MJ/s.

| timen med arets starste leverance i 2025 var den samlede belastning pa 1.638 MJ/s. Denne time
var i februar, og med en samlet kapacitet pa 2.114 MJ/s pa dette tidspunkt betad det en reserve
pa 476 MJ/s og dermed en reserve, der var noget stgrre end den starste produktionsenhed. Var
en time med tilsvarende hgj belastning derimod indtruffet efter, at to kedler pa Frederiksberg Var-
mecentral blev taget ud af drift i efteraret for at blive omstillet til el-kedler, sa ville reserven have
veeret lidt lavere end den starste produktionsenhed.

Varmesalg
Arets varmesalg til de fem varmedistributionsselskaber var pa 17.648 TJ, hvilket er 1 % lavere end
i 2024, selvom 2025 var et marginalt koldere ar malt pa antallet af graddage. Det lavere salg skyl-
des, at salget til Kgbenhavn faldt med 3 % i forhold til i 2024. Salget er til gengeeld steget med 3-4
% til Gentofte og Gladsaxe, hvor der har veeret fiernvarmeudbygning. For Frederiksberg og Tarnby
var salget ca. pa niveau med aret far. Det totale salg pa 18.695 TJ er inklusive videresalg af 1.048
TJ varme til VEKS og HOFOR Fjernvarme som fglge af varmeudvekslingsaftaler. Salget via var-
meudvekslingsaftaler ligger lidt lavere i 2025 end i 2024.

Realiseret Budget Realiseret

Varmesalg i TJ = terajoule 2025 2025 2024

TJ TJ TJ
Frederiksberg 2.543 2.584 2.507
Gentofte 2.146 2.415 2.086
Gladsaxe 970 1.048 936
Kgbenhavn 11.364 11.401 11.758
Tarnby 624 658 626
Varmedistributionsselskaber i alt 17.648 18.106 17.912
VEKS og HOFOR 1.048 1.853 1.292
Salg i alt 18.695 19.959 19.204

TJ = Terajoule
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Varmeprisen
Puljeprisen, som de fem varmedistributionsselskaber betaler for varmen, er sammensat af et fast
bidrag og et variabelt bidrag. Den samlede totale puljepris pr. solgt varmeenhed var i 2025 146,26
kr./GJ mod 146,63 kr./GJ i 2024.

Det variable bidrag varierer maned for maned. En manedsbaseret variabel puljepris har den fordel,
at den afspejler de hgjere omkostninger til varmeproduktion i de kolde maneder, hvor der er mere
brug for de dyreste anlaeg. Den realiserede gennemsnitlige variable puljepris blev i 2025 pa 84,07
kr. pr. GJ varmeleverance. | 2024 var den pa 96,08 kr./GJ. Prisfaldet i den variable puljepris fra
2024 til 2025 skyldes iseer billigere breendsler til bade kraftvarme og spidslast, lavere afgift pa af-
faldsvarme som faglge af gran skattereform og salg af CO»-kvoter.

Den faste del af puljeprisen i 2025 var 1.104 mio. kr., hvilket var hgjere end i 2024, hvor den var
899 mio. kr. Den mest betydende arsag er, at der er indregnet et lavere belgb i overskudsdeling
vedrgrende el-produktion pa Amagerveerket og ARC i den faste betaling i 2025 end i 2024 pga.
lavere el-prisprognose. CTR far en aftalebestemt andel af overskuddet pa el-produktion pa nogle
af veerkerne, fordi CTR har afholdt omkostningen til en del af investeringen pa de pageeldende
vaerker, og dette element i aftalerne er meget afhaengigt af den aktuelle el-pris. Derudover skyldes
den hgjere faste puljepris leverandgrernes planlagte drift og vedligeholdelse pa kraftvarmevaer-
kerne og hgjere afskrivninger pa Amagervaerkets blok 4, hvor der i de forudgaende ar var nedsatte

afskrivninger for at holde varmeprisen i ro.
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Afkglingstarif
Fjernvarmevandet lgber i et lukket system fra CTR via varmedistributionsselskaberne til varmefor-
brugerne og retur igen. Nar vandet Igber frem fra CTR, er det ca. 90-115°C varmt, og jo lavere
temperaturen er, nar vandet kommer retur, jo mere effektivt udnyttes CTR’s og kraftvarmevaerker-
nes systemer. Derfor har vi en afkglingstarif, som skaber incitament for varmedistributionsselska-
berne til at fremme afkglingen, og som afspejler de omkostninger, som CTR kan spare ved at
sa&enke returtemperaturen. Saetpunktet for afkglingstariffen var tidligere pa 45°C, hvilket betyder, at
hvis varmedistributionsselskabernes returtemperatur kom ned pa 45°C, sa skulle de ikke betale
afkglingstarif. | 2025 blev seetpunktet sat ned til 43°C som folge af, at CTR’s bestyrelse i 2022 be-
sluttede, at saetpunktet seenkes til 40°C med 1°C om aret i arene 2024 til 2028 for at @ge incita-
mentet til en lavere temperatur yderligere.

Varmekob
| 2025 var CTR’s varmekgb til at deekke de fem varmedistributionsselskabers varmebehov 17.798
terajoule (TJ). Derudover blev der kgbt 1.048 TJ varme, som blev videresolgt til VEKS og HOFOR
Fjernvarme til kostpris som fglge af varmeudvekslingsaftaler mellem selskaberne. Alt i alt var der
et bruttovarmekegb pa 18.846 TJ i 2025.

Varmekgbet til varmedistributionsselskaberne var 154 TJ lavere i 2025 end i 2024 svarende til et
fald pa 1 %, hvilket afspejler et lavere varmebehov som beskrevet i afsnit om varmesalg ovenfor.
Fordelt pa de forskellige produktionskategorier var arets varmekgab til varmedistributionsselska-
berne som fglger:

Realiseret Budget Realiseret

Varmekgb TJ = terajoule 2025 2025 2024

TJ  Andel TJ  Andel TJ  Andel
Affaldsvarme 5409 30%| 5.884| 32%| 5.741 32 %
Varmepumper 79 0 % 68 0 % 13 0 %
Kraftvarme 10.946| 62%| 11.294| 62%| 10.987| 61 %
Spids- & reservelast ekskl. elkedler 1.082 6 % 799 4% 1.014 6 %
Elkedler 282 2% 241 1% 196 1%
| alt 17.798| 100 % | 18.286| 100 % | 17.952| 100 %

TJ = Terajoule
Andelen af varme produceret pa de dyreste anlaeg, som er spids- og reservelastkedlerne, var sam-
let set pa niveau med aret far, men hgjere end det forventede i budgettet. Der har veeret et hgijt for-
brug af spids- og reservelast bade i 2024 og i 2025, begge ar pga. leengerevarende udfald pa kraft-
varmeblokke. | 2025 var der tale om et udfald pa Amagerveerkets blok 4 i stgrstedelen af februar
og marts. Forbruget af spids- og reservelast varierer en del fra ar til ar, fordi kombinationen af vejr-
forhold og uventede udfald pa veerker altid er beheeftet med usikkerhed.
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Vi har modtaget en lidt mindre maengde affaldsvarme fra ARC end aret fgr, og mindre end budget-
tet. Nar vi modtager mindre affaldsvarme, giver det en hgjere gennemsnitlig indkebspris for var-
men til CTR, fordi affaldsvarmen har den laveste variable pris. Kraftvarmen udgjorde den samme
andel af varmekgbet som forventet.

Den gennemsnitlige variable indkgbspris for varmen til CTR’s pulje 1a 9 % over budgettet, hvilket
skyldes, at der blev indkabt varme fra dyrere anlaeg, men ogsa at den variable pris pa varmen fra
affaldsenergianleeg blev hgjere end forventet. Den faste betaling for varmekgbet 13 til gengeeld 24
% lavere end budgetteret, fordi CTR’s andel af overskud fra elproduktion pa Amagerveerket blev
hgjere end forventet pga. prisudviklingen pa el. Der var desuden lavere omkostninger til drift og
vedligeholdelse pa kraftvarmevaerkerne. Samlet set blev den variable og faste indkabspris pr. GJ
varme 1 % hgjere end budgetteret.

Nettab
Nettabet, beregnet som varmekgb minus varmesalg, var i 2025 pa 150 TJ, det svarer til 0,9 % pro-
cent af varmeleverancen. Det er et lavt nettab, men det ligger inden for normalen i et system som
CTR’s. De varmemaengder, som vi keber og saelger, er meget store, og det forventede nettab i sy-
stemet er lavt og pa ca. samme niveau som den tilladte usikkerhed pa de mange malere, der ma-
ler kab og salg.

Derudover afsaetter pumperne varme i systemet, og hvis der korrigeres for det og for forbrug pa
kedler, nar de ikke er i drift, sa ses et nettab pa 302 TJ, eller 1,7 % af det samlede varmekgb til

varmedistributionsselskaberne.

Kob af el
| 2025 var elforbruget til pumper pa i alt 78 GWh, hvilket er 5 % lavere end i 2024. Det skyldes
bl.a. et lidt mindre varmebehov og en mindre maengde el kgbt via VEKS, som udlgses, nar CTR
kaber varme via VEKS, og varmen derfor ved hjeelp af pumper skal flyttes fra VEKS' til CTR’s om-
rade. Hvis vi ser pa elforbrug til pumper pr. GJ varmekeab til varmedistributionsselskaberne — som
er et udtryk for, hvordan forbrug af el til pumper belaster CTR’s varmepris - blev det pa 4,4 kWh el
pr. GJ, hvilket er lidt lavere end aret far. Forbruget af kWh el pr. GJ afhaenger bl.a. af temperatur-
forhold i nettet og af, hvilke anlaeg der leverer varmen.

Omkostningen til kab af el blev pa 70,0 mio. kr. i 2025 mod 69,0 mio. kr. aret far. Det er en stig-
ning pa 1,0 mio. kr. eller 1,5 %, selvom der var et lavere elforbrug i GWh, og hele forggelsen skyl-
des derfor den hgjere pris pa strem i 2025.

Drift og vedligeholdelse
Drifts- og vedligeholdelsesomkostningerne er omkostninger til bygninger og arealer, tekniske an-
l2eg og ledninger samt drift af it-installationer, herunder styrings-, regulerings- og overvagningsan-
lzeg (SRO).
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Drifts- og vedligeholdelsesomkostningerne var i 2025 pa 69,9 mio. kr., hvilket er 17,3 mio. kr. la-
vere end i 2024. | 2025 sa vi feerre nedbrud pa ventilerne, der gennem Asset Management er be-
gyndt at blive planlagt og udskiftet som led i reinvesteringsplanen for omradet. Der var ogsa faerre
varmevekslere, der skulle renoveres, og i den forbindelse var der samtidig feerre vekslerplader, der
skulle kasseres, i forhold til tidligere ar. Der var et mindsket forbrug pa omraderne Flow- og Energi-
malere og IT, som pt. undergar en undersagelse for at skabe et strategisk overblik over kom-
mende behov, og endeligt har udgifterne til EU udbud vaeret mindre omfattende end forst estime-
ret.

CO:z-kvoter
Varmeproduktion indgar i EU’s CO,-kvotesystem, og CTR skal derfor hvert ar aflevere kvoter for
arets fossile CO2-udledning. Samtidig bliver der tildelt en vis maengde gratis kvoter til varmepro-
duktion. EU nedtrapper gradvist tildelingen af gratis kvoter til varmeproduktion.

| 2025 skulle CTR aflevere flere kvoter som fglge af den fossile udledning end antallet af tildelte
gratis kvoter. Dette underskud af kvoter blev deekket af CTR'’s kvotebeholdning af opsparede kvo-
ter fra tidligere ar. Hvor laenge CTR har opsparede kvoter til at daekke kvoteforbruget vil afhaenge
af den aktuelle drift i de kommende ar og af EU’s tildeling af gratiskvoter, som justeres ar for ar, og
som desuden undergar en starre aendring i 2026.

CTR solgte desuden 33.000 CO.-kvoter fra sin kvotebeholdning i 2025 med det formal at holde en
stabil fiernvarmepris overfor forbrugerne.

Derudover er CTR sammen med VEKS og HOFOR Fjernvarme i gang med at afklare virkning pa
kvoteforbrug og -tildeling som fglge af selskabernes varmeudveksling i arene 2013-2020. Pa tids-
punktet for regnskab er denne sag ikke endeligt lukket. Der udestar ogsa en afklaring af kvotevirk-
ningen af varmeudvekslingen i 2021 - 2025.

5. Anlagsinvesteringer

Afskrivninger pa CTR’s egne anleeg bliver opgjort pa to forskellige mader efter henholdsvis varme-

forsyningslovens regler og principperne for aflaeggelse af kommunale regnskaber.

Ud fra varmeforsyningslovens regler udger veerdien af idriftsatte materielle anlaeg 417 mio. kr. og
immaterielle anleeg 5.113 mio. kr. ved udgangen af 2025, i alt 5.530 mio. kr. Efter Indenrigs- og
Sundhedsministeriets regler for afleeggelse af kommunale regnskaber er veerdien af idriftsatte an-
leeg i alt 5.879 mio. kr.

Ved udgangen af 2025 udggr igangvaerende anleegsarbejder 130 mio. kr. efter varmeforsyningslo-
vens regler.
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Afsluttede aktiviteter i 2025
| 2025 er der idriftsat anlaeg for 29,3 mio. kr., som fordeler sig som fglger:
Idriftsatte immaterielle anleeqg i alt 0,3 mio. kr.:

» |driftsaettelse af et mindre anleeg pa Amagerveerkets Blok 4 til i alt 0,3 mio. kr.

Materielle anlsegsaktiver pa i alt 29,0 mio. kr.:

e 7,8 mio. kr. til konvertering af et spidslastanlaeg pa Phistersvej i Gentofte (PHC)
e 12,9 mio. kr. til diverse projekter pa CTR’s vekslerstationer, herunder:
o 10,1 mio. kr. til udskiftning af hovedafspaerringshaner
o 0,9 mio. kr. til opgradering af hgjtrykspressostater og nadstopstavle
o 1,9 mio. kr. til etablering af kompressor- og nitrogenanlaeg pa to vekslerstationer
(RYW+VGW)
7,7 mio. kr. til flangeudskiftning pa ledning - streekning 150
e 0,35 mio. kr. til ny elbil
e 0,25 mio. kr. til et allerede idriftsat ledningsanlaeg fra 2024

6. Ledelse og organisation

Direktionen bestar af en administrerende direktgr og en vicedirektgr. Det gennemsnitlige antal ars-

veerk i 2025 var pa 44,4 mod 38,4 aret for. Ultimo 2025 var vi samlet set 48 medarbejdere mod 41
aret for: | Plan- og Kontrakt er der ved udgangen af 2025 fire Energiplanlaeggere mere end aret
for, hvoraf de to er udtryk for en opnormering, mens den tredje er en genbeseaettelse af en stilling,
som var vakant ved udgangen af 2024. Den sidste stilling i Plan- og Kontrakt er en barselsvikar.
De ekstra Energiplanlaeggere understatter et hgjere aktivitetsniveau i Plan og Kontrakt med flere
kontraktforhandlinger og @get kompleksitet i forbindelse med udfasning af biomasse og elektrifice-
ring. | arets lgb er der desuden opnormeret med en medarbejder i Teknisk Operation, hvor der er
flere opgaver som folge af, at CTR’s fijernvarmesystem naermer sig sin tekniske levetid. Endeligt er
der opnormeret med en medarbejder i IT-afdelingen pga. eget fokus pa sikkerhed og beredskab
og ny lovgivning, og der er for en periode ansat en ekstra medarbejder i CTR’s kontrolcenter CKR
for at sikre overdragelse til en ny kollega.

Vi er en lille organisation i forhold til en arlig omsaetning pa knap 3 mia. kr. og varmeleverancer til
ca. 340.0000 boliger. Det har betydning for den made, vi har indrettet organisationen pa, hvor vi i
udstrakt grad outsourcer opgaver. Det gaelder bl.a. outsourcing af drift og vedligeholdelsesopgaver
til varmedistributionsselskaberne i de fem ejerkommuner. | det hele taget er det en central del af
vores virke i CTR’s administration at sikre planlagning, koordinering og samarbejde med en lang
reekke samarbejdspartnere og eksterne aktgrer.

CTR er en organisation med hgj medarbejdertilfredshed, lav personaleomseetning og lavt sygefra-
veer. Vi deltog i Great Place To Works undersggelse af medarbejdertilfredshed i 2025 med en rig-
tig flot vurdering, der viste, at hele 98 % af os synes, at CTR "er et rigtig godt sted at arbejde”. Det
er et resultat, vi er stolte af og vaerner om, og vi gennemfgrer i disse ar en arlig undersggelse af
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medarbejdertilfredsheden for at falge udviklingen, ogsa i lyset af aendringerne i disse ar i bade or-
ganisationen, de fysiske rammer og opgaverne. Opfelgningen pa Great Place To Work er foran-

kret dels i vores MED-udvalg, i ledergruppen og i de enkelte teams, hvor vi sammen kommer frem
til handgribelige tiltag, som skal sikre, at CTR fortsat er “et godt sted at vaere”. | 2025 medferte det
bl.a. en ny fleksibilitetspolitik, som skal understgtte CTR som en arbejdsplads for det hele menne-
ske gennem hele livet. Vi har ogsa afprgvet at indfgre en halv dag feelles madefri fordybelsestid

om ugen, og vi har rammesat feelles kompetenceudvikling for at skabe feelles og individuel laering.

Vi afholder hvert ar medarbejderseminar, og pa seminaret i 2025 var det overordnede formal at
styrke holdanden og samarbejdet i CTR i en tid med mange nye kollegaer. Der blev arbejdet med
bl.a. kendskab til hinandens fagomrader og arbejdsopgaver, psykologisk tryghed og eksempler pa
forandringsprocesser.

Pa det arlige seminar med bestyrelsen i 2025 arbejdede CTR'’s bestyrelse sammen med VEKS’ og
TVIS’ bestyrelser med kollektiv versus individuel forsyning, overskudsvarmeprojekter og investe-
ringer i transmissionssystemet i de tre selskaber.

7. Forventninger til de kommende ar
Puljepris

CTR’s puljepris for 2026 er lidt hgjere end puljeprisen aret for. Hvis vi korrigerer for inflation, er pri-
sen dog pa niveau med prisen de foregaende tre ar. Resultatet i 2025 blev bedre end det, der i
september 2025 blev indregnet i puljeprisen for 2026. Det bedre resultat i 2025 bliver dog udlignet
af en dyr start pa 2026 med en kold periode, som faldt sammen med nedsat varmeproduktion fra
en af vores leverandgrer og dermed mere varme fra de dyreste anleeg. Vores forventning i foraret
2026 er, at puljeprisen kan holdes stabil — ogsa i 2027. Det vil dog afhaenge af udviklingen i ener-
gipriserne og driftssituationen resten af aret.

Generelt har fiernvarmkunderne i CTR’s net den fordel, at CTR far varmen fra forskellige anlaeg
med forskellige prisprofiler: Nar elpriserne og gaspriserne stiger, sa traekker den andel af el-over-
skuddet, som vi har en aftalemeessig ret til fra nogle vaerker, den modsatte vej og afhjeelper pris-
stigninger. Biomassen til varmeproduktion har typisk en mere traeg prisudvikling, hvor udsving sker
langsommere. Disse dynamikker understgtter, at vi kan undga store udsving i prisen.

Sikkerhed og beredskab
Trusselsbilledet er generelt skaerpet over de seneste ar, og i energisektoren ses et markant hgjere
trusselsniveau. Derfor har vi brug for at styrke CTR’s robusthed. CTR er omfattet af bade NIS2-
direktivet, som skal sikre et hgijt feelles cybersikkerhedsniveau i hele EU, og CER-direktivet om
modstandsdygtighed for kritiske enheder i energisektoren. Derudover er der indfert en reekke yder-
ligere krav til energivirksomheders beredskab.
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Selvom CTR som forsyningsvirksomhed er vant til at arbejde med sikkerhed og beredskab som en
integreret del forretningen, har den andrede lovgivning betydet et omfattende program for at op-
fylde de pagaeldende krav og lgbende sikre CTR som en robust organisation med en professionel
og risikobaseret tilgang til sikkerhed. Arbejdet bergrer bade fysiske, tekniske og organisatoriske
foranstaltninger pa tveers af organisationen, og vi fortseetter i 2026 med at implementere og til-
passe den opjusterede tilgang til sikkerhed og beredskab.

Anlaegsprojekter
Som en del af den grenne omstilling har CTR en raekke anlaegsprojekter undervejs. Der er tale om

et relativt nyt forretningsomrade for CTR, som blev muliggjort med en vedteegtseendring i 2024. De
farste projekter, som vi forventer sat i drift i 2027 og 2028, er et varmelager i Gladsaxe og to nye
elkedler og et varmelager pa Frederiksberg. Flere af de nye anlaeg skal bygges lokalt og teet pa
borgerne og kan pavirke omgivelserne visuelt og funktionelt. Derfor skal de indpasses i den omgi-
vende by, og det arbejder CTR videre med i de kommende ar ud fra de retningslinjer for inddra-
gelse af interessenter i lokalomradet, som bestyrelsen vedtog i 2025.

Aftaler med varmeleverandgrer
CTR kaber varme fra en raekke store varmeleverandgarer, og kontrakterne skal Igbende veere til-
passet anleegsportefglien og udviklingen i energisystemet. Der er i 2026 forhandlinger i gang med
alle CTR’s store varmeleverandgrer. Det skyldes en kombination af den gnskede udvikling og om-
stilling af fiernvarmesystemet og udfasning af biomasse, behov for at justere eksisterende kontrak-
ter ud fra fx driftserfaringer eller a&endrede vilkar, og at nogle anlaeg nsermer sig kontraktudlgb.

| 2026 fortsaetter CTR kommercielle forhandlinger med Innargi om geotermiske anleeg i CTR’s om-
rade med henblik pa, om vi skal ga videre med en egentlig kontrakt og konkrete placeringer. | takt
med at biomasse skal udfases i de kommende ar, vil varmeproduktionen i hgjere og hgjere grad
blive elbaseret. Det vil veere fordelagtigt at opna en bred portefolje af varmekilder, da det kan bi-
drage til robusthed i den samlede forsyning. Derfor er det attraktivt at fa varme fra geotermi som en
del af CTR’s keb af varme.

Amagerveaerkets blok 4 har vaeret i drift siden 2021 pa kommercielle vilkar. Det har givet en indsigt i
anleeggets drift og gkonomi, som skal ligge til grund for en revideret aftale. CTR, HOFOR Fjern-
varme og HOFOR Energiproduktion tog med en tillzegsaftale for 2025 hul pa at afpreve nogle af de
mekanismer, som forventes indarbejdet i en endelig aftale i 2026. Den nuvaerende aftale om Ama-
gerveerkets blok 1 udlgber i 2029, og vi er derfor ogsa gaet i gang med at overveje fremtiden for
denne blok.

Teknisk Museum gnsker at flytte fra Helsinger til Svanemglleveerket i Kabenhavns Nordhavn, hvor
der i dag er varmeproduktion. Det er vigtigt for bade HOFOR Fjernvarme og CTR, at der kommer
ny varmeproduktion pa en grund ved siden af Svanemgllevaerket for at sikre varmeforsyningen til
Jsterbros fijernvarmenet og nordstrengen af CTR'’s transmissionsnet. | 2026 sigter vi mod at
kunne indga en aftale med HOFOR Fjernvarme om anlaegssammensaetning og projektsamarbejde
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for varmeproduktion fra 2031 pa en grund ved Svanemgllevaerket, hvor der bade indgar kedler pa
el og biogas, havvandsvarmepumpe og et varmelager.

Pa H.C. Orsted Veerket har CTR, HOFOR Fjernvarme og Qrsted udarbejdet et modningsprojekt,
som indeholder varmelager, elkedler og en havvandsvarmepumpe. Den endelige investeringsbe-
slutning er pt. forsinket som falge af de nye anlaegs gode muligheder for at indga i sektorkobling.
Ubalancer i elsystemet med svingende elpriser kan bruges til at opna en billigere varmepris, og
det har foranlediget en opgave med at opggre og fordele veerdien af sektorkoblingen, hvorefter for-
handlingerne om selve projektet vil blive genoptaget.

Sammen med VEKS forhandler CTR med Vestforbraending om en ny aftale, som skal stemme
bedre overens med de aktuelle driftsforhold. Der pagar desuden drgftelser mellem ARC og CTR
om aftaleforhold i den gaeldende kontrakt som falge af liberaliseringen af affaldssektoren. Pa
Avedareveerket er der forhandlinger i gang om fremtiden for hele vaerket efter 2027, hvor begge
blokke, halmkedlen, varmelageret og overskudsvarme fra CO-fangst er i spil, og der skal sikres
en samlet gkonomisk og miljgmaessigt attraktiv varmeproduktion og en hensigtsmaessig sektor-
kobling til elmarkedet - ogsa i et laengere tidsperspektiv - for hele Avedgreveerket.

Drift og vedligeholdelse af CTR’s anlaeg

CTR’s transmissionssystem bestar af over 28.000 forskellige komponenter, som alle er registreret i
vores vedligeholdelsessystem. Nar man kombinerer det med alle de opgaver, som vi skal udfere
pa komponenterne for at holde dem sikre og funktionsdygtige, sa er der over 120.000 opgaver om
aret, som vi skal handtere - fra igangseettelse til betaling. Pa baggrund af den historik, som bliver
indsamlet i vedligeholdelsessystemet, kan vi understgtte og sikre anlezeggenes levetid og driftssik-
kerhed. |1 2025 blev vi ISO 55001 certificeret, og i 2026 arbejder vi videre med at synligggre vores
vedligeholdelsesstrategier og understatte de langsigtede planer for levetidsforlaengelser af udstyr.

CTR’s portefolje af projekter for decentral produktion og omstilling af vores spids- og reservelast-
anlaeg er i hgj grad baseret pa el-baren teknologi. Vi vil i de kommende ar fa behov for at opbygge
yderligere kompetencer og driftserfaringer med denne type anlaeg og koblingen til elsystemet.

Varmelast
Varmelast er et samarbejde mellem varmeselskaberne VEKS, HOFOR Fjernvarme og CTR, som
er etableret for at sikre en samlet gkonomisk optimering af el- og varmeproduktionen i hovedstads-
omradet. Lidt forsimplet kan man sige, at Varmelast sikrer, at det til enhver tid er de billigste an-
lzeg, der producerer den ngdvendige varme. Kraftvarmeproducenterne kan ikke selv foretage
denne overordnede optimering, fordi de ikke ma kende hinandens driftsdata af hensyn til konkur-
rencen pa elmarkedet. Derfor bliver opgaven varetaget af Varmelast med medarbejdere fra CTR,
HOFOR Fjernvarme og VEKS.
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Nye typer af anlaeg og nye driftsformer i fiernvarmesystemet i disse ar skaber behov for at udvikle
nye metoder og veerktgjer i Varmelast. Det er ngdvendigt at kunne understgtte flere mindre varme-
producenter i fiernvarmesystemet og sikre samspillet med el-systemet. Varmelast er bl.a. ved at
opstille et nyt lastfordelingssystem for at kunne indpasse de mange nye mindre anlaeg og stadig
sikre bade billig og beeredygtig varme til kunderne.

Siden Varmelast blev oprettet, er alle tre selskaber bag samarbejdet blevet, eller bliver i naer frem-
tid, ejere af produktionsanlaeg, som leverer grundlast — det vil sige den billigste type anleeg, der
indgar i lastfordelingen, og som konkurrerer med andre leverandgrer i hovedstadsomradet om at
levere varme. Pa den baggrund besluttede selskaberne bag Varmelast i 2025, at Varmelast skal
selskabsgeares fra 1. januar 2027 med henblik pa at fastholde en neutral og uafhaengig position i
varmesystemet. Det betyder, at principper og ejerforhold for det nye selskab nu er i gang med at
blive fastlagt.
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8. Regnskabspraksis generelt

Regnskabet bliver aflagt bade efter de kommunale regnskabsprincipper og efter varmeforsynings-

lovens regler.

Regnskab efter de kommunale regnskabsprincipper
Det fremgar af CTR’s vedtaegter, at regnskabet skal afleegges efter principperne i det kommunale
regnskabssystem. Det vil sige ud fra Styrelsesloven og Indenrigs- og Sundhedsministeriets be-
kendtggrelse om kommunernes budget- og regnskabsvaesen, revision m.v. med tilhgrende regel-
saet/konteringsregler.

Regnskabet efter de kommunale retningslinjer indeholder bade udgiftsbaserede og omkostnings-
baserede regnskabsopstillinger.
o Udgiftsbaserede opggrelser: Anleegsudgifter udgiftsfares i resultatopggrelsen, dvs., at af-
skrivninger ikke indgar i disse opggrelser.
¢ Omkostningsbaserede opgarelser: Her indgar afskrivninger, men efter lidt andre principper
end i regnskab efter varmeforsyningsloven.

Regnskabet efter de kommunale principper indeholder:

¢ Henholdsvis udgifts- og omkostningsbaserede resultatopgarelser stillet op ved siden af hin-
anden og med tilhgrende omregningstabel

o Omregningstabel fra regnskabet efter de kommunale principper til regnskab efter varmefor-
syningslovens regler

e Balance

e Pengestrgmsopggrelse, anlaegsoversigt og personaleoversigt

e Regnskabsoversigt inkl. 1an og finansforskydninger med tilhgrende finansieringsoversigt og

bemaerkninger.

Regnskab efter varmeforsyningsloven
Dette regnskab indebeerer bl.a. en stillingtagen til det akkumulerede resultat i et flerarigt perspek-
tiv, fordi en eventuel overdeekning som fglge af varmeforsyningsloven skal betales tilbage til var-
meaftagerne. Regnskabet efter varmeforsyningsloven indeholder:
o Resultatopggrelse
e Balance
e Tilhgrende noter

Mere om forskellen mellem de to regnskaber
| forhold til regnskabet efter varmeforsyningsloven belyser de udgiftsbaserede opstillinger efter det
kommunale regnskabssystem i hgjere grad selskabets finansforskydninger og betalingsevne, her-
under optagelse af lan.
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Afskrivningsreglerne er forskellige i de to regnskaber. Efter varmeforsyningsloven kan der afskri-
ves over 5 — 45 ar, og ikke ngdvendigvis lineaert, mens der efter kommunale principper skal afskri-
ves lineaert over anlaeggenes forventede levetid. Vi afskriver som hovedregel anlzegsaktiver line-
eert i begge regnskaber, men med lidt forskellige afskrivningsperioder.



Regnskab 2025 efter kommunale regnskabsprincipper

25



26

Ledelsespategning for arsregnskab
(Efter kommunale regnskabsprincipper)

Vi har dags dato aflagt arsregnskabet for 2025 for Centralkommunernes Transmissionsselskab I/S.

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med styrelsesloven og Indenrigs- og Sundhedsministeriets
bekendtgerelse om kommunernes budget- og regnskabsvaesen, revision m.v. med tilhgrende regel-
seet/konteringsregler.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig saledes, at arsregnskabet giver et retvisende
billede af interessentskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.december 2025 samt af resul-
tatet af interessentskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 2025. Ledelsesberetningen,
siderne 5 - 24, indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Frederiksberg, den 21. maj 2026

DIREKTION BESTYRELSE

Randi Skogstad Line Barfod

Administrerende direktar Forperson

Jan Hindsbo Freja Fokdal

Vicedirektar Neestforperson
Astrid Aller

Emil Moselund

Birgitte Kehler Holst

Jesper Marcus

Astrid Sgborg

Allan S. Andersen



27

Den uafhangige revisors revisionspategning

(Efter kommunale regnskabsprincipper)

Til interessenterne i CTR I/S
REVISIONSPATEGNING PA ARSREGNSKABET

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for CTR 1I/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025, jf. siderne
33-46, der omfatter anvendt regnskabspraksis, regnskabsopgerelse, resultatopggrelse, balance, egenka-
pitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter kravene i bekendtgarelse om kommuners budget
0g regnskabsvaesen, revision m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet i alle vaesentlige henseender er rigtigt, dvs. udarbejdet i over-
ensstemmelse med bekendtgarelse om kommuners budget og regnskabsvaesen, revision m.v.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsberetning til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, samt standarderne for offentlig revision, idet revisionen udferes pa
grundlag af bestemmelserne i lov om kommunernes styrelse. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav
er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet".
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafhaengighed
Vi er uafthaengige af CTR I/S i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accoun-
tants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav
og IESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i be-
kendtggrelse om kommunal og regional revision.

Valg af revisor
Vi blev ved generalforsamlingsbeslutning farste gang valgt som revisor for CTR I/S den 1. oktober 2025
for regnskabsaret 2025.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved
vores revision af arsregnskabet for regnskabsaret 2025. Disse forhold blev behandlet som led i vores
revision af arsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen
seerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af nedennasvnte forhold er beskrivelsen af, hvordan for-
holdet blev behandlet ved vores revision, givet i denne sammenhaeng.



28

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet",
herunder i relation til nedennaevnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision har omfattet udformning
og udfarelse af revisionshandlinger som reaktion pa vores vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinforma-
tion i arsregnskabet. Resultatet af vores revisionshandlinger, herunder de revisionshandlinger vi har udfart
for at behandle nedennaevnte forhold, danner grundlag for vores konklusion om arsregnskabet som hel-
hed.

Centrale forhold ved revisionen Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Omkostninger til varmekgb

CTR 1/S’ omkostninger forbundet med varme- | forbindelse med revisionen af omkostninger til
keb udger 2.126.039 t.kr. for regnskabsaret varmekgb har vi blandt andet:

2025. o stikprgvevis foretaget afstemning af varme-
Regnskabsposten henfares direkte til CTR I/S’ kebet til eksterne fakturaer
o stikprovevis afstemt faktura til underliggende

primeere aktivitet, som er kab og salg af varme mélerdata for de forbrugsmaengder, der dan-

(kollektiv varmeforsyning). Neesten al varme ner grundlag for opgarelsen af varmekgbet
som CTR I/S szlger, opkgbes fra eksterne var- samt
meproducenter ¢ stikpragvevist indhentet dokumentation for pri-

ser fra de varmeproducenter, som CTR I/S
Regnskabsposten er vaesentlig og anses for en kaber varme af

af de mest betydelige ved revisionen af ars-

] Vi har indhentet ekstern bekraeftelse fra VEKS I/S
regnskabet, grundet den direkte afledte effekt

i , . pa godkendelse af fordelingen af arets omkost-
som omkostningen til varmekab har pa omseet-

. . L ) ning til varmekab for 2025.
ningen i CTR I/S — grundet princippet om hvile-

Vi har stikprovevist afstemt, at den bagvedlig-
gende model for opgerelse af varmekgbet stem-
gerelse af varmekgbet er kompleks og omfat- mer overens med de af CTR I/S bogfaerte om-
kostninger til kb af varme for perioden 1. januar
— 31. december 2025.

i-sig-selv — samt det forhold, at modellen for op-

tende.

Fremhaevelse af forhold vedrgrende revisionen

CTR I/S har i overensstemmelse med kravene i bekendtgarelse om kommuners budget- og regnskabs-
vaesen, revision m.v. medtaget det af ledelsen godkendte arsbudget for 2025 som sammenligningstal i
arsregnskabet for 2025. Disse sammenligningstal har ikke vaeret underlagt revision.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der i alle veesentlige henseender er rigtigt,
dvs. udarbejdet i overensstemmelse med bekendtggrelse om kommuners budget- og regnskabsveesen,
revision m.v. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
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udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, samt standarderne for offentlig revision, jf. lov. om kommunernes styrelse, altid vil af-
daekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som faglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, samt standarderne for offentlig revision, jf. lov.om kommu-
nernes styrelse, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbe-
vis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

Vi kommunikerer med den @verste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogséa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende

uafhaengighed og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at

pavirke vores uafheengighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der
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var mest betydelige ved revisionen af arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjeeldne tilfaelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke
skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville
kunne forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af sadan kommunikation.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lezese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores

viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Hvis vi pa grundlag af det udferte arbejde konkluderer, at der er vaesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen, skal vi rapportere om dette forhold.
Vi har ingenting at rapportere i den forbindelse.

Udtalelse om juridisk-kritisk revision og forvaltningsrevision

Ledelsen er ansvarlig for, at de dispositioner, der er omfattet af regnskabsaflaeggelsen, er i overensstem-
melse med meddelte bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgaede aftaler og saedvanlig praksis.
Ledelsen er ogsa ansvarlig for, at der er taget skyldige skonomiske hensyn ved driften af selskabet og
forvaltningen af de midler, der er omfattet af arsregnskabet. Ledelsen har i den forbindelse ansvar for at
etablere systemer og processer, der understgtter sparsommelighed, produktivitet og effektivitet.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at gennemfgre juridisk-kritisk revision
og forvaltningsrevision i overensstemmelse med standarderne for offentlig revision. Dette indebaerer, at vi
vurderer risikoen for, at der er vaesentlig regelbrud i de dispositioner, der er omfattet af regnskabsaflaeg-
gelsen, eller veesentlige forvaltningsmangler i de systemer og processer, som ledelsen har etableret. Pa
grundlag af risikovurderingen fastleegger vi de afgraensede emner, som vi skal udfere juridisk-kritiske re-
vision eller forvaltningsrevision af.

Ved en juridisk-kritisk revision efterprgver vi med hgj grad af sikkerhed, om de dispositioner, der er omfattet
af det udvalgte emne, er i overensstemmelse med de relevante bestemmelser i bevillinger, love og andre
forskrifter samt med indgaede aftaler og saedvanlig praksis. Ved en forvaltningsrevision vurderer vi med
hgj grad af sikkerhed, om de systemer, processer eller dispositioner, der er omfattet af det udvalgte emne,
understatter skyldige skonomiske hensyn ved driften af selskabet og forvaltningen af de midler, der er
omfattet af arsregnskabet.

Vores revision af hvert udvalgt emne tager sigte pa at opna tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis som
grundlag for en konklusion med hgj grad af sikkerhed om det pageeldende emne. Ved en revision kan der
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ikke opnas fuldstaendig sikkerhed for at opdage alle regelbrud eller forvaltningsmangler. Da vi alene har
udfart juridisk-kritisk revision og forvaltningsrevision af de udvalgte emner, kan vi ikke udtale os med sik-
kerhed om, at der ikke kan veaere vaesentlige regelbrud eller veesentlige forvaltningsmangler pa omrader,
der falder uden for de udvalgte emner. Hvis vi pa grundlag af det udferte arbejde konkluderer, at der er
anledning til vaesentlige kritiske bemaerkninger, skal vi rapportere herom i denne udtalelse.

Vi har ingen vaesentlige kritiske bemaerkninger at rapportere i den forbindelse.

Kgbenhavn, den 21. maj 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Michael N.C. Nielsen Finn Thomassen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne26738 mne33691
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Anvendt regnskabspraksis for udarbejdelse af det udgiftsbaserede regn-
skab

(Efter kommunale regnskabsprincipper)

Den anvendte regnskabspraksis for udarbejdelse af det udgiftsbaserede regnskab er uaendret i forhold
til tidligere ar. Noterne er i de sidste par ar udvidet med en redegearelse for renteswaps, som endnu
ikke er udlgbet.

Totalregnskab
Regnskabet omfatter samtlige drifts-, anlaegs- og kapitalposter.

Generelt om indregning og maling
Indteegter og udgifter bliver som hovedregel driftsfgrt i det regnskabsar, hvor de modsvarende ydelser
bliver leveret uden hensyntagen til, hvornar de betales eller forbruges.

| det udgiftsbaserede regnskab bliver anlaegsudgifter udgiftsfart i resultatopggrelsen - og bliver dermed
ikke optaget til afskrivning i balancen.
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Anvendt regnskabspraksis for udarbejdelse af det omkostningsbaserede
regnskab

(Efter kommunale regnskabsprincipper)

Den anvendte regnskabspraksis for udarbejdelse af det omkostningsbaserede regnskab er uaen-
dret i forhold til tidligere ar. Noterne blev i 2021 udvidet med en redeggrelse for renteswaps, som
endnu ikke er udigbet.

De omkostningsbaserede regnskabstal er udarbejdet efter fglgende praksis:

Generelt om indregning og maling

Aktiver bliver indregnet i balancen, nar det er sandsynligt, at de vil bidrage til den fremtidige ser-
viceudgvelse, eller at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde organisationen, og aktivets veerdi
kan males palideligt.

Forpligtelser bliver indregnet i balancen, nar CTR, som fglge af en tidligere begivenhed, har en
retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
CTR, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fagrste indregning bliver aktiver og forpligtelser malt til kostpris. Maling efter forste indregning
sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling skal der tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer in-
den arsregnskabet aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Anlaegsaktiver

Der er i henhold til Indenrigs- og Sundhedsboligministeriets retningslinjer opstillet en anlsegsover-
sigt for CTR’s aktiver. Udover veerdien af de idriftsatte anlaeg indeholder oversigten veerdier fra
driftsregnskabet for kontiene inventar, udstyr, transportmidler og driftslager.

Til forskel fra CTR’s regnskabsmaessige afskrivninger jf. varmeforsyningslovens bestemmelser, er
der benyttet en afskrivningsprofil over de enkelte aktivers forventede levetid eller brugstid. Der bli-
ver benyttet en lineaer afskrivningsprofil.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkost-
ninger til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

For finansielt leasede aktiver er kostprisen den laveste veerdi af dagsveaerdien af aktivet og nutids-
veerdien af de fremtidige leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der
bliver foretaget linezere afskrivninger som er baseret pa Indenrigs- og Sundhedsministeriets ret-
ningslinjer. Investeringer indenfor tekniske anleeg og maskiner skal efter ovennaevnte retningslinjer
afskrives over varierende arraekker mellem 10 og 40 ar afhaengig af kategorien af anleeg. Der er, i



34

regnskabet for dette omrade, benyttet en anslaet middelafskrivningstid pa 30 ar, jf. tabellen neden-

for.

: Afskrivningstid
Afskrives ikke
50 ar
30 ar
5—10 ar

Immaterielle aktiver 20— 30 ar

Grunde og bygninger som er under udfgrelse, bliver optaget i anlaegskartoteket og balancen, men
bliver ikke afskrevet.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bliver malt til kostpris, og opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisations-
veerdi, hvor denne er lavere.

Periodeafgraansningsposter, aktiver

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger, der
vedrgrer efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter bliver malt til nominel vaerdi.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser bliver indregnet til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indteegter til
resultatfgring i efterfalgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter bliver malet til nominel
veerdi.

Renteswap-aftaler

Veerdien af renteswap-aftaler indgar under langfristet geeld og bliver reguleret til dagsvaerdi over
kapitalindestaendet.

CO»-kvoter

Tildelte CO,-kvoter bliver ikke indregnet i balancen. CO-kvoter erhvervet mod vederlag, bliver ind-
regnet i regnskabet som immaterielle anleegsaktiver. Det har dog endnu ikke veeret ngdvendigt at
erhverve COz-kvoter mod vederlag. CO2-kvoter bliver malet til anskaffelsessum. Fortjeneste ved
salg af overskydende COz-kvoter bliver indregnet i resultatopgarelsen pa realisationstidspunktet.
Manglende COz-kvoter i forhold til vores CO2-emission vil labende blive indregnet i resultatopge-
relsen. Manglende CO.-kvoter bliver malt til statusdagens kurs. Hvis manglende CO.-kvoter ikke
kan erhverves inden 30. april i aret efter regnskabsaret, vil der blive indregnet en ekstra afgift pa
100 Euro pr. kvote.



Resultatopggrelse for perioden 1. januar — 31. december 2025

(Efter de kommunale regnskabsprincipper)

1.000 DKK

INDTAGTER
Varmesalg

Salg af overskydende CO»-kvoter
INDTAGTER | ALT

DRIFTSUDGIFTER

Varmedrift

Varmekgb

El til pumper

Afskrivninger

Regulering udgaede aktiver

Drift og vedligeholdelse ekskl. lager
Drift og vedligeholdelse lager
Omkostninger varmedrift i alt

Administration
Personaleomkostninger

Fremmede tjenesteydelser

@vrige administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger i alt

DRIFTSUDGIFTER | ALT

ANLAGSUDGIFTER
Immaterielle aktiver
Bygninger

Spidslastanlaeg

Veksler- og pumpestationer
Varmeledninger
Transportmidler

Styrings- og overvagningsanleeg
@vrige anleegsaktiver
Inventar og udstyr
Igangveerende arbejder
ANLAGSUDGIFTER I ALT

FINANSIERINGSOMKOSTNINGER
Renter af lan

Andre renter

Renter af likvide aktiver mv.
FINANSIERINGSOMKOSTNINGER | ALT

DRIFTSRESULTAT

35

Udgiftsbaseret Omkostningsbaseret
2025 2024 2025 2024
2.737.418 2.787.488 2.737.418 2.787.488

22.107 16.962 22.107 16.962
2.759.525 2.804.450 2.759.525 2.804.450
-2.126.039 -2.133.235 -2.126.039 -2.133.235
-70.049 -68.990 -70.049 -68.990
0 0 -347.341 -346.814
0 0 0 0
-70.032 -84.853 -70.032 -84.853
157 -2.349 0 0
-2.265.962 -2.289.428 -2.613.461 -2.633.893
-34.442 -30.995 -34.442 -30.995
-16.837 -15.119 -16.837 -15.119
-9.210 -7.026 -9.210 -7.026
-60.489 -53.140 -60.489 -53.140
-2.326.451 -2.342.568 -2.673.950 -2.687.034
-335 -1.457 - -
0 0 - -
-7.760 -6.112 - -
-12.979 -3.928 - -
-7.932 -1.701 - -
-349 0 - -
0 0 - -
0 0 - -
0 0 - -
-23.746 -57.716 - -
-53.101 -70.914 - -
-101.767 -106.838 -101.767 -106.838
171 -179 171 -179
5.577 10.982 5.577 10.982
-96.020 -96.034 -96.020 -96.034
283.953 294.933 -10.444 21.382




Omregningstabel for 2025

1.000 DKK

ARETS DRIFTSRESULTAT - OMKOSTNINGSBASERET
fratrukket aktiverede anskaffelser i aret (anlaegsudgifter)
fratrukket aktiverede anskaffelser i aret (driftsudgifter)
med tillaeg af foretagne afskrivninger i aret
Driftslagertilgang/-afgang

ARETS DRIFTSRESULTAT - UDGIFTSBASERET

ARETS DRIFTSRESULTAT - OMKOSTNINGSBASERET
Afskrivninger efter indenrigsministeriets regler

Afskrivninger efter varmeforsyningsloven

Driftslagertilgang/-afgang (udgiftsfert - varmeforsyningsloven)
ARETS DRIFTSRESULTAT - efter varmeforsyningslovens regler

Over-/underdeekning overfgrt fra tidligere ar

Over-/ underdaekning ultimo i henhold til Varmeforsyningsloven

-10.444
-53.101

347.341
157
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21.382
-70.914

346.814
-2.349

283.953

294.933

-10.444
347.341
-313.135
157
23.919

20.719
44.638



Balance pr. 31. december 2025

(Efter de kommunale regnskabsprincipper)

1.000 DKK
AKTIVER

ANLAGSAKTIVER

Bygninger

Spidslastanleeg

Veksler- og pumpestationer
Varmeledninger
Transportmidler

Styrings- og overvagningsanleeg
Qvrige anlaegsaktiver
Igangveerende arbejder
Materielle anlagsaktiver i alt

Immaterielle anleeg
Igangveerende arbejder
Immaterielle anlaagsaktiver i alt

ANLAGSAKTIVER | ALT

OMSZATNINGSAKTIVER
Varebeholdninger
Kortfristede tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Banker
Likvide beholdninger i alt

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT
PASSIVER

KAPITALINDESTAENDE
Kapitalindestaende primo
Veerdiregulering renteswap
Arets resultat
Kapitalindestaende ultimo

Langfristede lan

Langfristede gaeldsforpligtigelser i alt

Kortfristet del af langfristede gaeld

Kortfristet geeld i gvrigt

Kortfristede geeldsforpligtigelser i alt

GALDSFORPLIGTIGELSER | ALT"

PASSIVER | ALT
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Udgiftsbaseret Omkostningsbaseret
2025 2024 2025 2024
- = 8.359 8.683
- = 201.118 211.130
- - 187.119 185.723
- = 328.715 348.841
- - 579 280
- = 1.569 1.983
- = 56.011 58.735
- = 83.957 75.687
- - 867.427 891.062
- = 5.095.532 5.381.614
- = 45.918 30.442
- - 5.141.450 5.412.055
- - 6.008.877 6.303.117
0 0 25.585 25.742
280.054 275.005 280.054 275.005
280.054 275.005 305.639 300.747
367.438 204.871 367.438 204.871
367.438 204.871 367.438 204.871
647.492 479.876 673.077 505.618
647.492 479.876 6.681.954 6.808.735
Udgiftsbaseret Omkostningsbaseret

2025 2024 2025 202
-5.851.719 -6.140.794 477.140 461.617
6.824 -5.859 6.824 -5.859
283.953 294.933 -10.444 21.382
-5.560.942 -5.851.719 473.520 477.140
5.467.558 5.732.541 5.467.558 5.732.541
5.467.558 5.732.541 5.467.558 5.732.541
328.328 326.018 328.328 326.018
412.548 273.036 412.548 273.036
740.876 599.054 740.876 599.054
6.208.434 6.331.595 6.208.434 6.331.595
647.492 479.876 6.681.954 6.808.735

*) Geeldsforpligtigelsen i balancen efter de kommunale regnskabsprincipper indeholder vaerdiregulering af rente-

swaps modsat balancen efter varmeforsyningsloven - se note A&B.



Pengestroamsopgqggarelse for 2025

(Efter de kommunale regnskabsprincipper)

1.000 DKK

Resultat ifglge resultatopgerelse
Tilbagefersel af anskaffelser/afskrivninger
AEndring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

AEndring i varedebitorer

AEndring i leverandgrgeeld
Pengestremme vedrerende drift

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver
Kgb af materielle anlaegsaktiver

Kgb af igangvaerende anlaegsaktiver
Pengestreamme vedrgrende investeringer

Afdrag pa lan
Optagelse af lan
Pengestremme vedregrende finansiering

PENGESTRGMME | ARET

Likvide midler primo aret
LIKVIDE MIDLER 31.12

Kapitalindestaende primo
Veerdiregulering renteswap
Arets resultat
Kapitalindestaende ultimo

Udgiftsbaseret
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Omkostningsbaseret

025 2024 025 202
283.953 294.933 -10.444 21.382
53.101 70.914 347.341 346.814
0 0 157 -2.349
-5.049 139.386 -5.049 139.386
139.512 -354.108 139.512 -354.108
471.517 151.124 471.517 151.124
-335 -1.457 -335 -1.457
-29.020 -11.741 -29.020 -11.741
0 0 0 0
-23.746 -57.716 -23.746 -57.716
-53.101 -70.914 -53.101 -70.914
-326.649 -325.874 -326.649 -325.874
70.800 59.000 70.800 59.000
-255.849 -266.874 -255.849 -266.874
162.567 -186.663 162.567 -186.663
204.871 391.533 204.871 391.533
367.438 204.871 367.438 204.871
-5.851.719 477.140
6.824 6.824
283.953 -10.444
-5.560.942 473.520
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Anlagsoversiqt

Beregning af nedskrevet anlaegsveerdi
Opstilling efter Indenrigs- og Sundhedsministeriets retningslinjer

1.000 DKK
ii Omsaet-
i. Anlaegs- ningsakti-
aktiver ver
Materielle Immaterielle
04
01 | gang
Bygninger veerende Immaterielle
inkl. grund 02 Tekniske anlaeg arbejder anleeg Driftslager
0209 03
0207 @vrige |Inven- 04 Materielle
01 0202 0204 0206 Trans- 0208 an- tar | gang anlags-
Bygninger | Spidslast Veksler Lednings port SRO an- leegs- og ud- veerende aktiver 05 Immaterielle
inkl. grund | anleeg stationer  anlaeg midler laeg aktiver | styr arbejder i alt Systemer anleeg Driftslager
Anskaffelser
Primo 22820 613.095 710.136  1.758.183 926 98.689 83.358| 1.306 106.129 10.999 7.149.986 25.742 1 10.581.368 10.449.497
Arets tilgang - 7.760 12.979 7.932 349 - - - 23.746 52.767 335 - 53.101 29.355
Arets afgang - - - - - - - - - - -157 -157 -
Ultimo 22.820| 620.855 723.115 1.766.116 1.275 98.689 83.358 | 1.306 129.875 3.447.408 10.999 7.150.321 25.585| 10.634.312 10.478.852
Afskrivninger
Primo 14137 | 401.964 524414  1.409.342 645 96.706 24.623| 1.306 - 2.473.138 10.999 1.768.373 - 4.252.509
Arets straksafskriv-
ning - - - - - - - - - - - - -
Arets afskrivninger 324 17.772 11.582 28.058 51 414 2724 - - 60.925 - 286.416 347.341
Arets tilbagefarsler - - - - - - - - - - - - - - 347.341
Ultimo 14.461 419.737  535.996  1.437.400 696  97.120 27.347| 1.306 - 2.534.062 10.999 2.054.789 - 4.599.850  4.599.850
Ultimo 8.359| 201.118  187.119 328.715 579 1.569 56.011 - 129.875 913.345 - 5.095.532 25.585 6.034.462 5.879.002
Primo 8.683| 211.130  185.723 348.841 280 1.983 58.735 - 106.129 921.503 - 5.381.614 25.742 6.328.859  6.196.988
324 10.012 -1.397 20.126 -298 414 2.724 - -23.746 8.158 - 286.082 157 294.397 317.986

Ultimo indleest 8.359  201.118  187.119 328.715 579 1.569 56.011 - 783.470 - 5.095.532 5.879.002,38 5.879.002



Personaleoversiqt
Antal fuldtidsbeskaeftigede 2025

Personale 2025 Budget fF aktisk
orbrug
Direktion 2,0 2,0
Ingeniar 3,0 3,0
Maskinmester 8,8 10,0
Administrativ medarbejder 6,7 7,4
Akademisk medarbejder 15,4 14,4
Kontrolrumsmester 8,0 7,6
| alt 43,9 44.4

Note: Eksklusiv vikarer og student uden fast timetal

@vrige noter
Honorar til ekstern revisor (1.000 kr.)

Lovpligtig revision

Lovpligtig revision vedr. tidligere ar
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed
Anden assistance

Honorar til ekstern revisor i alt

275
13

46
333

40



Rente swaps - supplerende oplysninger

Renteswap KOM 4
Renteswap KOM 5
Renteswap KOM 5
Renteswap KOM 6

Renteswap KOM 7
Renteswap KOM 8
Renteswap KOM 9
Renteswap KOM 10

Renteswap KOM 11
Renteswap KOM 34 (Tidl. KOM
5)

Renteswap mar- Regulering

kedsvaerdi markedsvaerdi
Primo Ultimo 2025

6.574.386 4.324.319 -2.250.067
0
0
628.340 -702.607 -1.330.947
-778.143 2.177.057 -1.398.914
-267.620 -111.056 156.564
31.279 -955.013 -986.292
-76.069 -7.369 68.700
-188.101 -61.504 126.597
2.036.098  826.187 -1.209.911
7.960.170 1.135.900 -6.824.270

Modpart

Nordea
Danske Bank
Nordea
Danske Bank

Nordea
Nordea
Nordea
Danske Bank
Nordea

Danske Bank

Oprindelig
hovedstol

575.000.000
0

100.000.000

100.000.000
130.000.000
75.000.000
75.000.000
150.000.000

63.394.291

Nominel

Restvaerdi Markedsvaerdi

31.12.2025 31.12.2025
137.443.119 141.767.438
0 0
0 0
54.254.914 53.552.307
58.522.693 56.345.636
22.728.242 22.617.186
38.062.289 37.107.276
7.313.617 7.306.248
32.959.661 32.898.157
45.818.725 46.644.912
397.103.260 398.239.160

Udigbstids-
punkt

25-01-2030
29-03-2036
29-03-2021
29-03-2037

26-02-2038
28-02-2028
24-06-2038
13-01-2027
16-01-2029

29-03-2036

Renteforhold

Variabel/Fast
Variabel/Fast
Variabel/Fast
Variabel/Fast

Variabel/Fast
Variabel/Fast
Variabel/Fast
Variabel/Fast
Variabel/Fast

Variabel/Fast

41

Valutafor-
hold

DKK/DKK
DKK/DKK
DKK/DKK
DKK/DKK

DKK/DKK
DKK/DKK
DKK/DKK
DKK/DKK
DKK/DKK

DKK/DKK



Regnskabsoversigt 2025

(Efter kommunale regnskabsprincipper)

C.

42

Budget
inkl. Til- Afvigelse ift.
Regnskab laegs- Oprinde- oprindeligt Regnskab

1.000 DKK 2025 bevillinger ligt budget budget 2024
DRIFTSVIRKSOMHED -433.074 -369.684 _ -443.865 10.791 -461.881
Salg af varme -2.737.418 -2.789.993 -2.850.478 113.059 -2.787.488
Salg af CO2-kvoter -22.107 -17.700 -16.500 -5.607 -16.962
Kgb af varme 2.126.039 2.221.442 2.210.230 -84.191 2.133.235
Kgb af CO2-kvoter 0 0 0 0 0
El til pumper 70.049 74.261 70.000 49 68.990
Resultat af primeer drift -563.437 -511.991 -586.748 23.311 -602.224
@vrige administrationsudgif-
ter 60.489 58.842 56.675 3.814 53.140
Drift og vedligeholdelse 69.874 83.464 86.208 -16.334 87.202
Arets afskrivninger 347.341 0 0 347.341 346.814
Modregningskonto -347.341 0 0 -347.341 -346.814
ANLAGSVIRKSOMHED 53.101 132.611 _ 373.032 -319.931 70.914
Immaterielle investeringer 15.811 46.812 _ 12.816 2.995 8.834
Grunde og bygninger 0 1.284 1.000 -1.000 0
Varmeledninger 4.414 15.907 115.207 -110.793 7.186
Veksler- og pumpestationer 3.415 8.996 32.550 -29.135 11.180
Spidslastanleeg 25.383 0 0 25.383 37.343
Produktionsfaciliteter 3.729 58.512 209.459 -205.730 6.372
Transportmidler 349 0 0 349 0
Styrings- og overvagningsan-
leeg 0 1.100 2.000 -2.000 0
Radighedsbelgb 0 0 0 0 0
RENTER 96.020 97.972 _ 100.479 -4.459 96.034
Renter af likvide aktiver -5.577 -3.483 -3.149 -2.428 -10.982
Renter af lan 101.767 101.454 103.627 -1.860 106.838
Andre finansielle omkostnin-
ger -171 0 0 -171 179
FINANSFORSKYDNINGER 28.104 -116.713 _ -200.505 228.609 28.060
AEndring af likvide aktiver 162.567 -104.800 -214.789 377.356 -186.663
dvrige: 0

Kortfristede tilgodehaven-
der 5.049 -572 -3.372 8.421 -139.386

Kortfristet geeld -139.512 -11.341 17.655 -157.167 354.108

Finansielle anlaegsaktiver 0 0 0 0 0
AFDRAG PA LAN 326.649 326.615 _ 331.860 -5.211 325.874
Afdrag pa lan 326.649 326.615 331.860 -5.211 325.874
A+B+C+D+E 70.800 70.800 161.000 -90.200 59.000
FINANSIERING -70.800 -70.800 -161.000 90.200 -59.000
Lanoptagelse -70.800 -70.800 -161.000 90.200 -59.000
BALANCE 0 0 0 0 0
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Finansieringsoversigt 2025 (udgiftsbaseret)
(Efter kommunale regnskabsprincipper)

Budget Afvigelse
inkl. Tilleegs- Oprindeligt ift. oprinde-
Regnskab bevillinger budget ligt budget Regnskab
Likvid beholdning primo 204.871 204.871 314.852 -109.982 391.534
Arets resultat 283.953 139.102 -29.645 313.598 294.933
Lanoptagelse 70.800 70.800 161.000 -90.200 59.000
Jvrige finansforskydninger 134.463 11.913 -14.284 148.746 -214.723
Afdrag pa lan -326.649 -326.615 -331.860 5.211 -325.874

Likvide beholdninger ultimo 367.438 100.071 100.064 267.374 204.871
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Bemaerkninger til regnskabsoversigt
(Efter de kommunale regnskabsprincipper)

Regnskabsoversigt 2025 ovenfor sammenholder regnskabet for 2025 med regnskabet for 2024 og
med det oprindelige budget for 2025 og budgettet inklusive tillaegsbevillinger. De seneste tillaegsbevil-
linger til budget 2025 blev besluttet pa CTR’s bestyrelsesmgde i oktober 2025.

Regnskabsoversigtens formal er at vise udgifternes fordeling pa drift, anlaeg, renter og de heraf af-
ledte finansforskydninger sammensat af likvide poster og lan.

Regnskabsoversigten kan ses som en beskrivelse af virksomhedens kassetraek. Positive fortegn ud-
trykker en formindskelse af de likvide midler. Negative fortegn udtrykker forggelse af de likvide midler.

Nedenfor er regnskabsoversigtens hovedposter kommenteret i forhold til den opgjorte afvigelse mel-
lem budget og regnskab for 2025.

A. Driftsvirksomhed

Driftsvirksomheden opnaede samlet et positivt bidrag til likviditeten pa 433,1 mio. kr. mod budgettet
pa 460,4 mio. kr. Det vil sige en forringelse pa 27,3 mio. kr. i forhold til budgettet.

Den primeere drift (dvs. kab og salg af varme samt elforbrug til pumpning) viser en forringelse pa i alt
39,8 mio. kr., hvilket bunder i en kombination af flere forhold:

e Der var et forringet deekningsbidrag pa varmekgb- og salg pa netto 45,4 mio. kr. Det forrin-
gede daekningsbidrag skyldes isaer, at varmen er blevet kabt fra dyrere produktionsanlaeg i
seerligt i februar og marts, men ogsa en hgjere varmepris pa varmen fra affaldsenergian-
lzeg. Det blev kun til dels opvejet af forbedringerne ift. budget, herunder lavere omkostnin-
ger til drift og vedligeholdelse pa vaerkerne, end leverandgrerne oprindelige bud, og at der i
hgjere grad blev realiseret overskud fra elproduktionen pa visse vaerker, som det ogsé er
beskrevet i afsnit 3. @konomisk udvikling og afsnit 4. Driftsvirksomhed — Kab af varme.

e Omkostningen til kgb af el til pumper blev pa niveau med budgettet. Den indkagbte meengde
el i KWh har veeret 10 % lavere end budget pga. mindre varmebehov end forventet og et
lidt mindre forbrug af kWh el pr. leveret varmeenhed, og dermed mindre behov for at
pumpe varmen rundt i systemet. Til blev elprisen hgjere end forventet, hvilket opvejede
den sparede el-maengde.

e Der blev solgt CO,-kvoter til en veerdi af 22,1 mio. kr. som bidrag til at holde varmeprisen
stabil. Der blev opnaet en bedre pris end forventet i budget, hvilket gav en forbedring pa
5,6 mio. kr.

Omkostningerne til drift og vedligehold blev 16,3 mio. kr. lavere end budgettet. Det skyldes, at hvor
budgettet i hgj grad var baseret pa de erfaringer og planer, der foreld pa budgettidspunktet i 2024, sa
er der i 2025 sket forbedringer og aendringer pa flere af omraderne inden for drift og vedligeholdelse.
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Vi oplever fx feerre nedbrud pa ventilerne, der gennem Asset Management er begyndt at blive plan-
lagt og udskiftet som led i reinvesteringsplanen for omradet. Der har veeret et mindsket forbrug til re-
novering af varmevekslere.

Administrationsomkostningerne blev 3,8 mio. kr. hgjere end oprindeligt budgetteret og skyldes dels
lidt hgjere personaleomkostninger, omkostninger til juridisk assistance og omkostninger til IT.

De hgjere personaleomkostninger skyldes en ekstra medarbejder i CTR’s Vedligeholdelsesafdeling til
handtering af en stigende arbejdsbyrde med anlaeg, der har udlevet deres tekniske levetid. Derudover
er der ansat ekstra medarbejdere i afdeling for Plan og kontrakt pa grund af hgjere aktivitetsniveau
med flere kontraktforhandlinger og @aget kompleksitet i forbindelse med udfasning af biomasse og
elektrificering.

De hgjere omkostninger til juridisk bistand og IT skyldes blandt andet juridisk assistance til udbud af
teknisk radgivning og hgjere omkostninger i forbindelse med styrket beredskab og cybersikkerhed i
forbindelse med implementering af NIS2—direktivet.

| opstillingen efter de kommunale regnskabsprincipper opggres driftsvirksomhed eksklusive renter og
afskrivninger til immaterielle anlaegsaktiver.

B. Anlaegsvirksomhed

Udgifter til anlaegsvirksomheden blev totalt set 320 mio. kr. lavere end budgettet.

Hovedparten skyldes lavere omkostninger til materielle anleegsinvesteringer, hvor isaer forventede
omkostninger til produktionsfaciliteter var lavere i 2025 end forventet pa budgettidspunktet. Det mate-
rielle investeringsbudget er udarbejdet i eftersommeren 2024 og péa det tidspunkt var det blandt andet
forventningen at udskifte 2 oliekedler pa FVC med gas samt at etablere Varmeakkumulator pa bade
NYC og GLC. Stagrre omkostninger har betydet at projekterne er udskudt til senere ar og derudover er
projekterne pa GLC og NYC udskudt af lokale hensyn for at CTR kunne sikre sig lokal opbakning til
projekterne. Derudover er ogsa et par ledningsprojekter udskudt til kommende ar, herunder udskift-
ning af et rarstykke til 12 mio. kr.

Omkostningerne til de immaterielle anlaegsinvesteringer er 15 mio. kr. lavere end forventet i budget
og skyldes nogle projekter pa AMV4 ikke har haft den fremdrift som har vaeret forventet i budgettet.

C. Renter

CTR’s nettorenteindtaegter har i 2025 vaeret 4 mio. kr. lavere end forventet i budgettet og skyldes pri-
meert en lavere likvid beholdning i banken i 2025 og dertil lavere renteindtsegter
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D. Finansforskydninger

Som konsekvens af de ovenfor beskrevne afvigelser mellem de budgetterede og de realiserede ud-
gifter for henholdsvis drift, anlaeg og renter kan den samlede budgetafvigelse i form af finansforskyd-
ninger opgeares til 229 mio. kr. Forskydningen skyldes séledes bade en positiv forskydning af CTR’s
likvide aktiver pa 377 mio. kr. samt en negativ forskydning af den kortfristede geeld pa 157 mio. kr.
Den forbedrede likviditet i forhold til budget skyldes primaert et lavere likviditetstraek til arets anleeg
samt en forskydning af i den kortfristede geeld. Modsat har det haft en negativ betydning for arets li-
kviditet at der er hjemtaget mindre I&n end hvad der var forventet i budget for 2025.

Samlet set har finansforskydningerne i aret 2025 vaeret pa 28 mio. kr.

E. Afdrag palan

Afdrag pa lan blev ca. 5 mio. kr. mindre end budgetteret og skyldes en mindre forskel i periodiserin-
gen mellem budget og afdrag pa lan. Netto er der saledes afdraget 327 mio. kr. mod 332 mio. kr. i
budget.

F. Finansiering

Der blev i alt optaget lan for 70,8 mio. kr. i 2025:
e Der er optaget et 10-arigt lan pa 8,8 mio. kr. til finansiering af de immaterielle investeringer
e Der er optaget et 25-arigt lan pa 62 mio. kr. til finansiering af de materielle investeringer.



Regnskab 2025 efter varmeforsyningslovens regler
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Ledelsespategning for arsregnskabet
(Efter varmeforsyningsloven)

Vi har dags dato aflagt arsregnskabet for 2025 for Centralkommunernes Transmissionsselskab I/S.
Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med varmeforsyningslovens bestemmelser herom.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og arsregnskabet giver et retvisende bil-
lede af dels interessentskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 dels af
resultatet af interessentskabets aktiviteter for regnskabsaret 2025.

Ledelsesberetningen, siderne 5 — 24, indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for
de forhold, beretningen omhandler.

Frederiksberg, den 21. maj 2026

DIREKTION BESTYRELSE

Randi Skogstad Line Barfod

Administrerende direktar Forperson

Jan Hindsbo Freja Fokdal

Vicedirektar Neestforperson
Astrid Aller

Emil Moselund

Birgitte Kehler Holst

Jesper Marcus

Astrid Sgborg

Allan S. Andersen
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Anvendt regnskabspraksis for udarbejdelse af reqnskab
(Aflagt efter varmeforsyningslovens bestemmelser)

Periodisering
Udgifter og indtaegter er henfert til det regnskabsar, som de vedrgrer, uden hensyn til betalings-

tidspunkt. Udgifterne er medtaget i det ar, hvor en vare eller ydelse er modtaget, og indteeg-
terne i det ar, hvor retten er erhvervet, jf. dog omtale vedr. CO,-kvoter. Dette er uaendret praksis
i forhold til sidste ar.

Anlaegsudgifter

| de driftsgkonomiske opstillinger bliver afholdte direkte henfgrbare anlaegsudgifter, eksklusive
byggerenter, aktiveret under posterne "igangveerende anlaegsarbejder" og "idriftsatte anleeg".
Der bliver herefter foretaget afskrivninger pa idriftsatte anleeg i overensstemmelse med varme-
forsyningslovens bestemmelser. Afskrivninger bliver igangsat efter ibrugtagningstidspunktet.

Materielle anleegsaktiver bliver afskrevet lineaert over 25 ar.

Immaterielle anleegsaktiver er investeringer i varmerelaterede aktiver pa anlaeeg med anden juri-
disk ejer end CTR. Det er investeringer, som CTR straksbetaler frem for at betale afskrivninger
og forrentning til ejeren af anleegget som en del af de Igbende varmebetalinger. De immaterielle
anleegsaktiver, der er bundet til en varmeaftale, bliver afskrevet linezert over aftalens varighed,
og @vrige immaterielle anlaegsaktiver bliver afskrevet linezert over 10 ar.

Forrentning af indskudskapital

Vi ansgger hvert ar om forrentning af indskudskapital. Hvis forrentning bliver godkendt, indgar
den i budgettet og bliver opkreevet via varmeprisen. Nar forrentningen er opkraevet, bliver den
indregnet i priseftervisning og regnskab.

Driftslager
Indkeb til driftslageret bliver udgiftsfart i regnskabet til kostpris, efterhanden som komponen-

terne indgar. Derfor bliver driftslagerets veerdi ultimo ikke aktiveret i regnskabet.

Kapitalindestaende

Kapitalindestaende efter varmeforsyningsloven er opgjort som interessenternes indskud tillagt
forrentning af indskud og afkast fra geotermisk anlaeg.

Renteswap-aftaler

Veerdien af swapaftaler er vist i note, men er udeladt i balancen.
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CO»-kvoter

Tildelte CO2-kvoter bliver ikke indregnet i balancen. CO,-kvoter erhvervet mod vederlag vil blive
indregnet i regnskabet som immaterielle anleegsaktiver. Det har endnu ikke veeret ngdvendigt at
erhverve CO.-kvoter mod vederlag.

COz-kvoter males til anskaffelsessum. Fortjeneste ved salg af overskydende CO»-kvoter bliver
indregnet i resultatopggrelsen pa realisationstidspunktet. Omkostning til erhvervelse af CO»-
kvoter til at daekke CTR’s CO.-emission vil labende blive indregnet i resultatopgarelsen.

Manglende COz-kvoter males til statusdagens kurs. Hvis manglende COz-kvoter ikke kan er-
hverves inden 30. april i aret efter regnskabsaret, skal der derudover indregnes en ekstra afgift
pa 100 euro pr. kvote.
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Resultatopgerelse for perioden 1. januar — 31. december 2025
(Efter varmeforsyningslovens bestemmelser)

Note 1.000 DKK 2025 2024
INDTAGTER
Varmesalg 2.737.418 2.787.488
Salg af overskydende CO:z-kvoter 22.107 16.962
Indtaegter i alt 2.759.525 2.804.450

OMKOSTNINGER

Drift

Varmekab -2.126.039 -2.133.235

El til pumper -70.049 -68.990

Afskrivninger -313.135 -268.939
1 Forrentning af indskudskapital 0 -1.574
2 Drift og vedligeholdelse -69.874 -87.202
3 Drift i alt -2.579.097 -2.559.942

Administration

Personaleomkostninger -34.442 -30.995
4 Fremmede tjenesteydelser -16.837 -15.119
5 @vrige administrationsomkostninger -9.210 -7.026
6 Administration i alt -60.489 -53.140

Finansieringsomkostninger

Renter af 1an -101.767 -106.838
Andre finansielle omkostninger 171 -179
Renter af likvider mv. 5.577 10.982
Finansieringsomkostninger i alt -96.020 -96.034

OVER-/UNDERDAKNING 23.919 95.333
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Balance pr. 31. december 2025

(Efter varmeforsyningslovens bestemmelser)

Note 1.000 DKK 2025 2024
AKTIVER
7 IGANGVZARENDE ANLAGSARBEJDER

Immaterielle anlaegsaktiver 45.918 30.442
Varmeledninger 6.066 9.585
Veksler- og pumpestationer 8.497 18.061
Produktions- og spidslastanlaeg 69.393 48.042
Igangveerende anlagsarbejder i alt 129.875 106.129

8 IDRIFTSATTE ANLAG

Immaterielle anlzegsaktiver 5.113.114 5.396.630
Grunde 1.541 1.665
CTR-bygninger 2.188 2.362
Varmeledninger 70.842 67.516
Veksler- og pumpestationer 143.067 139.161
Spidslastanleeg 132.189 132.189
Produktionsfaciliteter 34.417 39.261
Biler 579 280
Styrings- og overvagningsanleeg 31.681 34.334
Idriftsatte anlaeg i alt 5.529.617 5.813.397
Anlaegsaktiver i alt 5.659.492 5.919.525

LIKVIDE BEHOLDNINGER

Banker 367.438 204.871
Likvide beholdninger i alt 367.438 204.871
ANDRE TILGODEHAVENDER

Kortfristede tilgodehavender 280.054 275.005
Andre tilgodehavender i alt 280.054 275.005

Aktiver i alt 6.306.984 6.399.401
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Balance pr. 31. december 2025

(Efter varmeforsyningslovens bestemmelser)

Note 1.000 DKK 2025 2024

PASSIVER
KAPITALINDESTAENDE

9 Interessenternes indskud 15.000 15.000
Akkumuleret forrentning af indskud 25.047 25.047
Akkumuleret afkast Geotermisk an-
leeg 15.000 15.000
Indskudskapital i alt 55.047 55.047
GALD

10 Kortfristet del af langfristede geeld 328.328 326.018
Kortfristet geeld 412.548 273.036
Kortfristet gaeld 740.876 599.054
LAN

10 Langfristede lan 5.466.422 5.724.581
Langfristet gaeld 5.466.422 5.724.581
Gaeldsforpligtigelser i alt 6.207.298 6.323.635

11 Overdakning til indregning i varmepriserne 44.638 20.719

Passiveri alt 6.306.984 6.399.401
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Noter til regnskabet

1

Afskrivninger

Materielle anlaeg afskrives linezert over 25 ar.

Immaterielle anlaegsaktiver, der er bundet til en varmeaftale, afskrives over rettens varighed.
@vrige immaterielle anlaegsaktiver afskrives over 10 ar.

2 Forrentning af indskudskapital
Forsyningstilsynet har d. 6. marts 2023 afgjort at CTR kan forrente indskudskapitalen for ar
2023 med i alt 1.574,3 t. kr. Denne forrentning er indregnet i resultatet for 2024.
Forsyningstilsynet har d. 28. januar 2025 afgjort at CTR ikke kan forrente indskudskapitalen
for ar 2025.
Oprindeligt Budget inkil. til-
Note 1.000 DKK Regnskab budget laegsbevillinger Regnskab
2025 2025 2025 2024
3 Drift oq vedligeholdelse
Forebyggende vedligehold 40.265 38.819 44.631 49.288
Afhjeelpende vedligehold 19.670 30.965 29.580 28.941
Driftsomkostninger 7.251 7.252 7.268 5.012
Areal- & antenneleje 3.811 5.710 5.710 3.425
Driftslager -1.123 0 0 536
69.874 82.746 87.189 87.202
4 Personaleomkostninger
Lenninger 29.923 28.130 28.870 26.481
Pensionsbidrag 3.498 3.600 3.600 2.927
ATP & andre bidrag 398 350 460 373
Hensat til feriepenge 60 0 0 561
Diverse personaleomkostninger 1.727 1.500 1.592 1.750
Refusion kontrolrumsydelser -1.550 -1.300 -1.550 -1.373
Vikarer og konsulenter 111 100 150 0
Vederlag til bestyrelse 275 275 275 275
34.442 32.655 33.397 30.995
Antal medarbejdere
gns. 44 44 38
5 Fremmede tjenesteydelser

Systemopgaver 1.012 465 195 150
Diverse assistancer 12.309 13.270 12.098 12.317
Revision og erklzerings assistance 333 335 300 265
Arsberetning og juridisk assistance 2.772 1.950 2.930 2.387
16.426 16.020 15.523 15.119
Lovpligtig revision 275 251
Lovpligtig revision vedr. tidligere ar 13 0
Andre erklzeringsopgaver med sik-
kerhed 15
Anden assistance 46 0

Honorar til ekstern revisor i alt 333 265
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Budget inkl.
Oprindeligt tilleegs-

Regnskab budget bevillinger Regnskab

Note 1.000 DKK 2025 2025 2025 2024
6 @vrige administrationsomkostninger

Husleje, lys og varme mv. 2.016 1.900 1.850 1.806

Kontorhold 628 500 1.005 432

Kontingenter og medlemskaber 2.365 2.330 2.450 2.212

Karsel, mgder og repraesentation 253 300 370 283

Telefon og porto 282 270 320 272

Annoncer, reklame mv. 345 100 600 107

Diverse 3.733 3.000 3.811 1.915

9.621 8.400 10.406 7.026

7 Igangveerende anleegsarbejder Saldo Arets Idriftsatte Saldo

1/1 2025 tilgang anleeg 31/12 2025

Immaterielle anlzegsaktiver 30.442 15.811 335 45,918

Varmeledninger 9.585 4.414 7.932 6.066

Veksler- og pumpestationer 18.061 3.415 12.979 8.497

Spidlastanlaeg 29.467 25.383 7.760 47.090

Biler 0 349 349 -

Produktionsfaciliteter 18.574 3.729 0 22.303

Igangveerende anleegsarbejder i alt 106.129 53.101 29.355 129.875
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Noter til regnskabet

Note 1.000 DKK
8 Idriftsatte anlag

Spidslast-

Prod. Syste-
faciliteter mer

1.000 DKK Grunde anlaeg Vekslere Ledninger Immaterielle SUM

Anskaffelser
Primo

Arets tilgang
Arets afgang
Ultimo

Afskrivninger
Primo

Arets straksafskriv-
ning

Arets afskrivninger
Arets tilbagefarsler
Ultimo

Bogfort vaerdi
Ultimo
Primo

-1.202

-124

-1.326

1.541
1.665

-17.591

-174

-17.765

2.188
2.362

613.095
7.760

620.855

-480.906

-7.760

-488.666

132.189
132.189

710.136
12.979

723.115

-570.976

-9.073

-580.048

143.067
139.161

1.758.183
7.932

1.766.116

-1.690.668

-4.606

-1.695.274

70.842
67.516

737
349

1.086

579
280

-64.356

-2.653

-67.008

31.681
34.334

-55.095

-4.844

-59.939

34.417
39.261

7.149.986
335

7.150.321

-1.753.357

-283.851

-2.037.208

5.113.114
5.396.630

10.448.003
29.355

10.477.358

-4.634.606

-313.135

-4.947.741

5.529.617
5.813.397
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Noter til regnskabet

Note 1.000 DKK
9 Kapitalindestaende

Forrentning af indskudskapital jf. note 2

Forrentning

Forrentning

Akkumuleret

Indskud tidligere ar 2025 forrentning
Kgbenhavn 10.350 17.283 0 17.283
Frederiksberg 2.400 4.008 0 4.008
Gentofte 975 1.628 0 1.628
Tarnby 750 1.252 0 1.252
Gladsaxe 525 877 0 877
15.000 25.047 0 25.047
Afkast af geotermi
Afkast
Afkast geotermi Forrentning Akkumuleret
Indskud tidligere ar 2025 afkast geotermi
Kgbenhavn 10.350 10.350 0 10.350
Frederiksberg 2.400 2.400 0 2.400
Gentofte 975 975 0 975
Tarnby 750 750 0 750
Gladsaxe 525 525 0 525
15.000 15.000 0 15.000
Kapitalindestaende i alt (Interessenter)
Akkumuleret for- Akkumule-
rentning ind- ret aftkast Kapitalinde-
Indskud skudskapital geotermi stdende i alt
Kgbenhavn 10.350 17.283 10.350 37.983
Frederiksberg 2.400 4.008 2.400 8.808
Gentofte 975 1.628 975 3.578
Tarnby 750 1.252 750 2.752
Gladsaxe 525 877 525 1.927
15.000 25.047 15.000 55.047
Veerdi af renteswap til langfristet lan
Renteswap Arets til- Renteswap ul-
Indskud primo saldo gang timo saldo
Kgbenhavn 10.350 -5.493 4.709 -784
Frederiksberg 2.400 -1.274 1.092 -182
Gentofte 975 -517 444 -74
Tarnby 750 -398 341 -57
Gladsaxe 525 -279 239 -40
15.000 -7.960 6.824 -1.136
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Note 1.000 DKK
10 Langfristede lan

Den langfristede geeld sammensaettes saledes (alle 1an er optaget i danske kr.):
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RESTG/LD FORFALD FORFALD FORFALD RESTG/LD VARDI AF
LAN ULTIMO 1. AR 2-5 AR EFTER 5 AR | ALT RENTESWAP
KOM 4 137.443 31.534 105.909 0 137.443 4.324
KOM 5 0 0 0 0 0 0
KOM 6 54.255 4.118 17.762 32.375 54.255 -703
KOM 7 58.523 3.994 17.265 37.263 58.523 -2177
KOM 8 22.728 9.944 12.784 0 22.728 -111
KOM 9 38.062 3.003 12.085 22.974 38.062 -955
KOM 10 7.314 5.849 1.464 0 7.314 -7
KOM 11 32.960 10.114 22.846 0 32.960 -62
KOM 20 11.487 563 2.315 8.609 11.487
KOM 21 22.974 6.539 16.434 0 22.974
KOM 22 2.321.543 79.677 331.183 1.910.682 2.321.543
KOM 23 0 0 0 0 0
KOM 24 77.825 5.127 20.999 51.698 77.825
KOM 25 2.040 2.040 0 0 2.040
KOM 26 45.628 2.716 11.166 31.746 45.628
KOM 27 13.828 9.205 4.622 0 13.828
KOM 28 27.856 1.521 6.288 20.048 27.856
KOM 29 11.507 4.582 6.925 0 11.507
KOM 30 47.677 2.441 10.088 35.149 47.677
KOM 31 27.692 1.352 5.479 20.861 27.692
KOM 32 4.371 1.027 3.344 0 4.371
KOM 33 103.289 6.704 26.912 69.673 103.289
KOM 34 45.819 3.973 16.919 24 927 45819 826
KOM 35 47.427 2.167 8.812 36.449 47.427
KOM 36 12111 2.200 8.809 1.102 12.111
KOM 37 176.471 9.412 37.647 129.412 176.471
KOM 38 522.453 29.434 117.736 375.283 522.453
KOM 39 411.035 23.157 92.628 295.251 411.035
KOM 40 371.664 20.939 83.755 266.970 371.664
KOM 41 116.769 6.769 27.077 82.923 116.769
KOM 42 503.442 18.240 74.978 410.224 503.442
KOM 43 13.375 488 2.068 10.818 13.375
KOM 44 14.762 2.156 9.039 3.567 14.762
KOM 45 337.037 8.905 38.857 289.275 337.037
KOM 46 6.613 202 874 5.537 6.613
KOM 47 22.145 2.524 10.775 8.847 22.145
KOM 48 18.236 1.913 8.250 8.073 18.236
KOM 49 18.254 518 2.257 15.479 18.254
KOM 50 17.968 717 3.115 14.136 17.968
KOM 51 61.566 1.767 7.570 52.228 61.566
KOM 52 8.604 797 3.375 4.432 8.604
| ALT 5.794.750 328.328 1.190.411 4.276.011 5.794.750 1.136
| alt inkl. renteswap 5.795.886

*) Byggekredit har en traekningsret pa 398.000.000 kr.



Note 1.000 DKK
Akkumuleret resultat til senere indregning i varmepriser:

11

Saldo pr. 1. januar
Iflg. Resultatopggrelse

Overdeekning til indregning i varmepriser

Yderligere noter

Note 1.000 DKK

A

2025 2024
-20.719 74.614
-23.919 -95.333
-44.638 -20.719

Interessenternes andele i investeringer og lanoptagelse mv. kan opggres séledes:

Investeringer i 2025
Anlzegsinvesteringer:

Lanoptagelser i 2025

Optaget lan

Byggekredit 2

Tilskrevne renter byggekredit 2
Optaget lan i alt

Gaeldsforpligtelse pr. 31/12 2025

Diverse kreditorer
Byggekredit
Langfristede lan

Indbyrdes fordeling

Kgbenhavn
Frederiksberg
Gentofte
Tarnby
Gladsaxe
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53.101
70.800
0
0
70.800
740.876
0
5.466.422
6.207.298
Ejerandele Arets
i procent investeringer Lanoptagelse  Geeldsforpligtelse
69,0 36.640 48.852 4.283.036
16,0 8.496 11.328 993.168
6,5 3.452 4.602 403.474
5,0 2.655 3.540 310.365
3,5 1.859 2.478 217.255
100,0 53.101 70.800 6.207.298
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Renter af lan i alt

Renteswap
Saldo lan
Lgbe- Hovedstol pr. 31/12  Saldo Ian pr.
Lan tid ar ldn  Udlgbsdato 2025 31/12 2025
KOM 4 20 575.000 25.01.2030 137.443 4.324
KOM 6 25 100.000 29.03.2037 54.255 -703
KOM 7 25 100.000 26.02.2038 58.523 -2.177
KOM 8 15 130.000 28.02.2028 22.728 -111
KOM 9 25 75.000 24.06.2038 38.062 -955
KOM 10 13 75.000 13.01.2027 7.314 -7
KOM 11 15 150.000 16.01.2029 32.960 -62
KOM 20 25 15.000 01.04.2044 11.487 -
KOM 21 10 65.000 03.04.2029 22.974 -
KOM 22 30 2.756.880 03.01.2050 2.321.543 -
KOM 23 5 30.354  24.03.2025 0 -
KOM 24 20 106.388  26.03.2040 77.825 -
KOM 25 6 24.201  13.04.2026 2.040 -
KOM 26 21 60.046  12.04.2041 45.628 -
KOM 27 7 63.534  05.04.2027 13.828 -
KOM 28 22 35.869 08.04.2042 27.856 -
KOM 29 8 36.217  24.04.2028 11.507 -
KOM 30 23 60.545 23.04.2043 47.677 -
KOM 31 25 35.000 28.04.2045 27.692 -
KOM 32 10 10.000  15.03.2030 4.371 -
KOM 33 20 135.000 08.02.2041 103.289 -
KOM 34 15 63.394  31.03.2036 45.819 826
KOM 35 25 57.000 21.05.2046 47.427 -
KOM 36 10 22.000 20.05.2031 12.111 -
KOM 37 22 211.765  29.04.2044 176.471 -
KOM 38 21 640.189  05.05.2043 522.453 -
KOM 39 21 503.663  05.05.2043 411.035 -
KOM 40 21 455.419  05.05.2043 371.664 -
KOM 41 21 143.846  18.02.2043 116.769 -
KOM 42 28 570.100 01.03.2050 503.442 -
KOM 43 25 15.000 27.05.2047 13.375 -
KOM 44 10 22.000 24.05.2032 14.762 -
KOM 45 27 358.000 16.06.2050 337.037 -
KOM 46 25 7.000 28.12.2048 6.613 -
KOM 47 10 27.000 28.12.2033 22.145 -
KOM 48 10 21.000 28.06.2034 18.236 -
KOM 49 25 19.000 28.06.2049 18.254 -
KOM 50 20 19.000 28.06.2044 17.968 -
KOM 51 25 62.000 19.05.2050 61.566
KOM 52 10 8.800 17.09.2035 8.604
Byggekredit 3 0 26.04.2024 0
7.865.211 5.794.750 1.136
Lani alt 5.795.886
Alle 1an er optaget med solidarisk haeftelse.
Renter af 1an
Rente vedr. IMMA (inkl. Byggekredit) 91.975
Rente vedr. MATR 9.792

101.767



61

Note

B Tildelte CO2-kvoter samt handel med CO2-kvoter

CTR har i 2025 solgt 33.000 COz-kvoter til en veerdi af 22,1 mio. kr.

Ultimo 2025 har CTR en COz-kvotebeholdning pa 565.012 kvoter.

Med et prisniveau pr. 31/12-2025 pa 85,38 euro/kvote repraesenterede CTR’s kvotebeholdning en vaerdi pa
360,3 mio.kr.

CTR's kvotebeholdning 31/12-2024 var pa 649.741 kvoter med en vaerdi pa 344,8 mio. kr. Dermed er vaerdien
af CTR's kvotebeholdning steget fra ultimo 2024 til ultimo 2025. Det skyldes alene hgjere CO2-kvotepris, idet
kvotebeholdningen er faldet med 84.729 kvoter svarende til 13 % som felge af dels kvotesalg og dels afregning
af kvoteunderskud i 2025 vedrgrende driften i 2024.
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1 Indledning

Vi har revideret arsregnskabet 2025 for CTR I/S (virksomheden), som udarbejdes efter kravene i
bekendtggrelse om kommuners budget og regnskabsvaesen.

Vi har i tilknytning til revisionen leest ledelsesberetningen.

Revisionen er udfgrt i henhold til vores risikovurdering samt revisionsstrategi og -plan for 2025
som omtalt i afsnit 3.

Regnskabet udviser fglgende hovedtal for virksomheden (omkostningsbaseret - efter de kommu-
nale regnskabsprincipper):

CTR
mio. kr. 2025 2024
Arets resultat ifglge resultatopgerelsen -10,4 21,3
Samlede aktiver 6.681,9 6.808,7
Egenkapital 473,5 477,1

Som bilag til arsregnskabet er indarbejdet regnskab for 2025 efter Varmeforsyningslovens regler.
Dette regnskaber udviser fglgende hovedtal for virksomheden:

CTR
mio. Kr. 2025 2024
Arets resultat ifglge resultatopggrelsen 23.9 95,3
Samlede aktiver 6.307,0 6.399,4
Egenkapital 55,0 55,0

| &rsregnskabet er der under resultatopgerelsen efter de kommunale principper vist en omregning-
stabel, der viser udviklingen i &rets resultat fra det omkostningsbaseret princip til det udgiftsbase-
ret og endelig til resultatet efter Varmeforsyningsloven.

Revisionsprotokollatet er alene udarbejdet til brug for bestyrelsen og forudseettes ikke anvendt af
andre.

2 Konklusion pa den udfgrte revision

Vedtages regnskabet i den foreliggende form, og fremkommer der ikke under bestyrelsens behand-
ling og vedtagelse heraf eller ved vores revision af efterfglgende begivenheder yderligere oplysnin-
ger, som kan pavirke regnskabet, vil vi forsyne regnskabet med en revisionspategning uden forbe-
hold men med en fremhaevelse af forhold vedrgrende revisionen, en udtalelse om ledelsesberetnin-
gen og udtalelse om juridisk-kritisk revision og forvaltningsrevision uden bemaerkninger.

Fremhaevelse af forhold vedrgrende revisionen er gengivet nedenfor:

EY

"Fremheevelse af forhold vedragrende revisionen

CTR I/S har i overensstemmelse med kravene i bekendtggrelse om kommuners budget- og regn-
skabsvaesen, revision m.v. medtaget det af ledelsen godkendte arsbudget for 2025 som sammenlig-
ningstal i arsregnskabet for 2025. Disse sammenligningstal har ikke veeret underlagt revision.”

3 Risikovurdering

Vi har opnaet forstaelse af og kendskab til virksomheden og dens omgivelser samt vurderet, i hvil-
ken grad arsregnskabet er eksponeret over for risici, der kan resultere i vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet.

Vi har med den daglige ledelse endvidere drgftet risikoen for vaesentlig fejlinformation som falge af
besvigelser eller fejl og de af ledelsen iveerksatte tiltag til overvagning og styring heraf, herunder
udformning og implementering af relevante kontroller til effektivt at forebygge eller opdage og kor-
rigere vaesentlig fejlinformation.

Som det fremgar af afsnit 10 nedenfor, har direktionen og@konomiledelsen oplyst, at de ikke har
kendskab til besvigelser eller igangveerende undersggelser af formodede besvigelser.

Vi har i den forbindelse vurderet virksomhedens generelle kontrolmiljg, overordnede kontroller og
kontroller inden for udvalgte, vaesentlige regnskabsomrader.

P& baggrund af vores drgftelser med den daglige ledelse og vores kendskab til virksomhedens akti-
viteter, branche og forhold i gvrigt har vi identificeret fglgende fokusomrader i forbindelse med re-
visionen, herunder afledte risici for veesentlig fejlinformation med tilhgrende regnskabsposter:

Regnskabsposter Risici

1. Nettoomseetning Periodisering

2. Omkostninger til varmekgb Fuldsteendighed og ngjagtighed

3. Immaterielle anleegsaktiver Veerdianseaettelse

4. Reguleringsmaessig over-/underdaekning Periodisering

Som en del af vores revision har vi vurderet, om de regnskabsmaessige skan og anvendte forudseet-
ninger i arsregnskabet 2025 er i overensstemmelse med kravene i bekendtggrelse om kommuners
budget og regnskabsvaesen og udarbejdet konsistent i forhold til tidligere ar.

Vores revisionsstrategi og -plan for de vaesentligste omrader er omtalt nedenfor, og vores samlede
revisionsstrategi og -plan fremgar i summarisk form af bilag 2.

Vi har ved fastszettelsen af vaesentlighedsniveauet lagt vaegt p4, at aktiviteten i CTR er underlagt
seerlig gkonomisk regulering, der medfarer, at aktiviteterne over tid skal hvile-i-sig-selv”, hvilket
betyder, at der pa sigt ikke kan genereres et overskud bortset fra forrentning af "fri egenkapital”.
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Samtidig er CTR en meget kapitaltung virksomhed med veesentlige investeringer i anlaegsaktiver.
Baseret pa dette er det vores vurdering, at de vaesentligste regnskabsbrugere fokuserer pa hen-
holdsvis den investerede kapital og aktiviteten i virksomheden. Vores vaesentlighedsniveau er der-
for todelt - dels et veesentlighedsniveau beregnet pa baggrund af aktiver i alt (kapitalbaseret) og
dels et vaesentlighedsniveau beregnet pa baggrund af regulatoriske omkostninger (aktivitetsbase-
ret).

Ved revisionen af balancen anvendes et vaesentlighedsniveau pa 102 mio. kr. Veesentlighedsni-
veauet er fastsat pa baggrund af 3 % af virksomhedens aktiver i alt, idet der er tale om en meget
kapitaltung virksomhed.

Ved revisionen af driften er det vores vurdering, at det vil veere mere korrekt at anvende et lavere
vaesentlighedsniveau end det ovenfor anferte. Som falge heraf anvendes et aktivitetsbaseret vee-
sentlighedsniveau pa 43 mio. kr. fastsat p& baggrund af 3 % af virksomhedens regulatoriske om-
kostninger.

Veesentlighedsniveauet anvender vi bl.a. ved fastleeggelse af revisionsomfanget, fastleeggelse af
stikprgvestgrrelse, vurdering af analytiske handlinger og vurdering af betydeligheden af eventuelle
fejlinformationer.

4 Centrale forhold ved revisionen

Vi har identificeret fglgende centrale forhold, der efter vores vurdering er mest betydelige ved
vores revision af arsregnskabet for 2025:

e Omkostninger til varmekgb (afsnit 4.1)

I vores revisionspategning har vi i afsnittet om centrale forhold ved revisionen beskrevet, hvorfor
forholdet anses som det forhold, der var mest betydelig ved revisionen, og hvordan forholdet blev
behandlet ved revisionen.

4.1 Omkostninger til varmekgb

CTR har indgaet en raekke sterre varmekontrakter med HEP, ARC og @rsted om rettighederne til
aftag af varme. De indgdet varmekontrakter med leverandgrerne udger ca. 65% af det variable var-
mekgb, som CTR har i regnskabsaret. For CTRs varmeaftaler vil der som en del af varmeproducen-
ternes arlige periodeafslutninger komme efterreguleringer til tidligere fakturerede forbrug. Efterre-
guleringerne kan bade komme til det variable og faste fakturerede forbrug til tidligere udmeldte
arsestimater.

Den kollektive varmeforsyning i Hovedstadsomradet (Storkgbenhavn) forsynes af de to centrale
transmissionsselskaber CTR og VEKS og af varmeforsyningsselskabet HOFOR Fjernvarme, idet
HOFOR fjernvarme kgber varme bade via CTR og via egne kontrakter direkte med leverandgrer.

Produktionen af varme sker pa baggrund af en teet koordinering mellem CTR,VEKS og HOFOR Fjern-
varme henholdsvis varmeproducenterne via samarbejdsenheden Varmelast, der star for den kollek-
tive varmeplan med prioritering af varmeproduktionen.

EY

Den realiserede varmeproduktion som fglge af Varmelasts varmeplaner og de tre varmeselskabers
respektive varmekgbskontrakter med producenterne og med hinanden danner grundlag for afreg-
ningen af varmekgbet. De afregningsaftaler, som de tre varmeselskaber har indgaet med hinanden
for at afspejle den feelles optimering af varmeproduktionen kaldes udvekslingsaftaler - i daglig tale
”UVA”. UVA héndterer, at fx CTR via VEKS kan kabe varme fra anlaeg, hvor VEKS har kontrakten
med producenten, safremt.der pa et givent tidspunkt er ledig kapacitet, som VEKS ikke selv kan ud-
nytte.

Som falge af processen for validering og periodeafslutning hos varmeproducenterne vil der fra tid
til anden ske regulering i forhold til det fakturerede forbrug. Effekten via UVA for CTR afheenger af
den periode, der er pavirket af den eendrede omkostning, idet varmekgbet fordeles time for time.

Vi har for CTRs samlede varmekab gennemgaet og forholdt os til ledelsens opgarelse af varmekg-
bet for 2025. | forbindelse hermed har vi opnéet en forstaelse for ledelsens model for fordeling af
omkostningen til varmekgab, foretaget stikpravevis afstemning af varmekgbet til eksterne fakturaer
samt arsopgarelser fra leverandgrer, foretaget afstemning af forbrugsmaengder samt kontrolleret,
at modellen for opggrelse af varmekgbet stemmer.overens med de bogfarte omkostninger til kab af
varme.

Seerlig gennemgang af varmekontrakter

Som noget nyt er CTRs starste varmeleverandgrer ved at etablere nye kommercielle aktiviteter i
teet tilknytning til varmeproduktionsaktiviteterne. Det geelder dels affaldsforbreendingsanleeg - hvis
affaldsforbraendingsaktivitet lovmaessigt er gjort kommerciel og selskabsgjort fra 2025. Det geelder
ogsa kraftvaerkerne hvor en af hovedleverandgrerne er i proces med etablerering af Carbon capture
anlaeg.

Alt andet lige skaber dette incitament til at varmeproducenterne optimerer de allokerbare omkost-
ninger til ikke-kommercielle aktiviteter. Efter vores opfattelse er det derfor vigtigt at CTR vurderer
om varmekontrakterne og CTRs procedurer i gvrigt er robuste nok til at kunne handtere denne ri-
siko. Vi har efter aftale foretaget en indledende og overordnet vurdering af ovenstdende med fokus
pa CTRs starste varmekontrakter. Vores gennemgang gav anledning til fglgende anbefalinger:

- @get dokumentation af kontrol med arsafregninger, fx i form af en tjeklister
- @get brug af revisorerkleeringer som kontrolinstrument.

- Benytte muligheden i de aftaler hvor der er aftalt mulighed for at CTR indhenter en
revisorerkleering

- Have fokus pa at indarbejde muligheden i nye aftaler/aftaler under genforhandling

- Ved selskabsdannelse af ARC og overfgrsel af varmekontrakten til selskabet - reduceres
sikkerheden for CTRs forudbetaling til ARC veesentligt. Hvis CTR accepterer dette bgr CTR
have fokus pa at gge tilsynet med gkonomien i ARC, jf. videre omtale i afsnit 5.3 nedenfor

- @get fokus pa omkostningsfordelingsnggler i nye aftaler/aftaler under genforhandling. Fx
fordeling mellem seeromkostninger og feellesomkostninger samt fordeling af omkostninger
mellem forskellige kraftvaerksblokke

Omkostninger forbundet med varmekgb udger 2.126 mio. kr. i 2025 (2.133 mio. kr. i 2024).
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Vi er pa det foreliggende grundlag enige i ledelsens opgerelse af varmekgbet.

5 Fokusomrader ved revisionen

51 Revision af forretningsgange og interne kontroller

Vi har i forbindelse med den lgbende revision foretaget gennemgang af udvalgte forretningsgange
og processer (kontrolmiljget). Gennemgangen af kontrolmiljget har til formal at give os en forsta-
else af virksomhedens processer med henblik pé at tilretteleegge arten, omfanget og den tidsmaes-
sige placering af vores revision.

Revisionen er rettet mod forretningsgange og interne kontroller vedrgrende omrader i regnskabet,
hvor der efter vores vurdering kan veere risiko for veesentlig fejlinformation.

Vores revision har ikke til formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol, og som falge heraf afdaekker revisionen ikke ngdvendigvis alle mangler i den in-
terne kontrol.

Som led i vores finansielle revision af arsregnskabet har vi i rets lgb gennemgaet udvalgte forret-
ningsgange med veegt pa felgende omrader:

e  Omseetning, debitorer og indbetalinger
e  Varekgb, kreditorer og udbetalinger

e  Anleegsinvesteringer

e  Regnskabsafslutning

Vi har givet den daglige ledelse en mundtlig tilbagemelding pa vores revision i arets lgb. Vores gen-
nemgang af kontrolmiljget har ikke givet anledning til veesentlige bemaerkninger, bortset fra hvad
der fremgar ovenfor under pkt 4.1. Det er vores generelle vurdering, at CTR pa alle veesentlige om-
rader har et velfungerende kontrolmiljg - jf. dog anbefalinger ovenfor under pkt. 4.1.

Vores revision har i det veesentligste veeret baseret pa en gennemgang af afstemninger, analyser af
regnskabsmaessige data samt stikprgvevis kontrol af udvalgte transaktioner.

5.2 Nettoomseetning

Vores fokus har veeret sikring af, at forbrugere er afregnet, afregningen er korrekt periodiseret og i
overensstemmelse med szrlovgivning pa forsyningsomradet. Arets omszetning kan specificeres
som fglgende:

EY

mio. kr: 2025 2024
Variabelt salg 1.633 1.888
Faste afgifter 1.104 899
CO2 kvoter 22 17

2.759 2.804

| forbindelse med revisionen har vi paset, at denindregnede nettoomsaetning fra forbrug er afstemt
til KMD Energy og faktureret omsaetning samt foretaget sandsynliggarelse af omsaetningen i forhold
til solgte maengder og godkendte takster.

Revisionen har ikke givet anledning til bemaerkninger.

53 Immaterielle anleegsaktiver

Immaterielle anleegsaktiver er opgjort til en bogfart veerdi pa 5.113 mio. kr.- efter Varmeforsy-
ningsloven og bestar af CTR’s straktsbetalinger for rettigheder til at aftage/modtage varme fra an-
leeg opfart af @rsted- Bioenergy & Thermal Power A/S, ARC og HOFOR Energi Produktion A/S
(HEP). Betalingerne svarer til varmesidens andel af anleegsinvesteringen i varmeproduktionsanlaeg-
gene hos de tre varmeleverandgrer. CTR har ikke ejendomsretten til anleeggene. Den bogfarte
veerdi efter Varmeforsyningsloven kan specificeres saledes:

mio. kr. 2025 2024
@rsted Bioenergy & Thermal Power A/S 127 159
ARC 1.574 1.666
HOFOR Energi Produktion A/S (AMV4) 3.160 3.265
Feellesanleeg, HOFOR Energi Produktion A/S 252 307

(Dvrige anleeg + AMV1)

5.113 5.397

Den bogfarte veerdi efter de kommunale principper er opgjort til 5.095 mio. kr. (5.382 mio. kr. i
2024). CTR opkraever via taksterne for straksbetalingerne efter den bogferte veerdi efter Varmefor-
syningsloven.

Som sikkerhed for betalingen til henholdsvis @rsted Bioenergy & Thermal Power A/S og HOFOR
Energi Produktion A/S har deres respektive moderselskaber - henholdsvis @rsted A/S og HOFOR
Forsyning Holding P/S stillet en garanti overfor CTR for de respektive dele af straksbetalingerne
som modtageren ikke matte have opnaet ret til ved en eventuel fartidig ophar af varmeaftalerne.
Garantien fra HOFOR Forsyning Holding A/S vedrgrende AMV4 er i henhold til den bagvedliggende
kontrakt begreenset til 3.600 mio.kr. og en tilsvarende begraensning geelder for garantien fra @r-
sted A/S der er begraenset til 320 mio.kr.
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Straksbetalingen til ARC har tidligere veeret sikret ved at ejerne (kommuner) bag ARC I/S har heef-
tet solidarisk for betalingen i regi af interessentskabet. | forbindelse med selskabsggrelsen af ARC’s
affaldsenergianleeg har ARC gnsket at overdrage varmeaftalen, hvortil straksbetalingen kan henfg-
res, til det nye selskab ARC Waste to Energy A/S. Da det nye ARC-selskab er et aktieselskab med
begraenset heeftelse vil CTR ikke leengere have sikkerhed for straksbetalingen, hvorfor CTR pa nu-
veerende tidspunkt ikke har accepteret at varmeaftalen overfgres til det nye selskab.

CTR og ARC har igangveerende drgftelser med henblik pa at finde en pragmatisk model der kan
sikre at CTR fremadrettet fortsat kan have en tilstraekkelig sikkerhed for straksbetalingen. Vi har
faet oplyst at der endnu ikke er opnéet enighed om en model begge parter kan acceptere.

Indtil parterne far forhandlet en aftale pa plads har ARC udarbejdet en midlertidig back-to-back af-
tale mellem ARC Waste to Energy A/S og I/S ARC, der betyder at det fortsat er ARC I/S der er CTR’s
aftalepart pa varmeaftalen.

Vi har i forbindelse med revisionen stikprgvevis afstemt straksbetalinger til bagvedliggende kon-
trakter, gennemgaet og paset af afskrivningerne pa straksbetalingerne faglger kontrakternes lgbetid
samt afstemt bogfarte veerdier til underliggende anlaegskartotek.

Revisionen har ikke givet anledning til bemaerkninger og vi kan tilslutte os den regnskabsmaessige
behandling af straksbetalingerne.

5.4 Reguleringsmaessig over-/underdakning

Vores fokus har veeret sikring af, at seerlovgivning med effekt pa &rsregnskabet overholdes, herun-
der indregning af reguleringsmaessig over-/underdaekning.

Der er for 2025 opgjort en akkumuleret varmeprismaessig overdaekning pa 44,6 mio. kr. Den ind-
regnede over-/underdaekning pr. 31. december 2025 specificeres som fglger:

Arets resultat VFL 31. december
mio. kr. 1. januar 2025 2025

CTR -20,7 -23,9 -44,6

Overdaekningen er indregnet som en forpligtelse i arsregnskabet og forventes at blive tilbagefart til
forbrugerne i regnskabsaret 2026.

Vi har gennemgaet ledelsens opgerelse af den varmeprismaessige over-/underdaekning og paset, at
opggrelsen er i overensstemmelse med den geeldende regulering.

Revisionen har ikke givet anledning til bemzerkninger.

55 @vrige vaesentlige regnskabsposter

Vi har som led i vores revision endvidere revideret gvrige veesentlige regnskabsposter i arsregnska-
bet, herunder kortfristede tilgodehavender samt lang- og kortfristede geeldsforpligtelser. Regn-
skabsposterne er vurderet som vaerende ikke-risikofyldte.

EY

Den udferte revision af disse poster har ikke givet anledning til bemaerkninger.

6 Forvaltningsrevision og juridisk-kritisk revision

6.1 Arets gennemfarte forvaltningsrevision og juridisk-kritiske revision

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at gennemfgre forvaltningsrevi-
sion og juridisk-kritisk revision af udvalgte emner i overensstemmelse med standarderne for offent-
lig revision.

Forvaltningsrevision og juridisk-kritisk revision skal i henhold til geeldende standarder for offentlig
revision gennemfares for en raekke obligatoriske plantemaer over en femérig turnus.

Vi har med den daglige ledelse drgftet relevansen og den hensigtsmaessige tidsmaessige placering
af de obligatoriske omrader, hvilket har resulteret i nedenstaende plan:

SOR 6 - Plantemaer Revisionskriterier

(juridisk-kritisk revision) revisionen

Relevans for Planlagt
udfarelsesar
Indkgbsaftaler (ekskl. varmekgab),
interne retningslinjer for indkeb,
EU’s udbudsdirektiv.
Overenskomster, ansaettelses-

a. Gennemfarelse af indkab Relevant 2026

b. Len- og ansaettelsesmaessige dispositio- Relevant 2025

ner kontrakter m.v.

c. Gennemfgrelse af salg Relevant 2029 Takster ved salg af forsynings-
ydelser.

d. Afgarelse om tildeling af tilskud m.v. Ikke relevant N/A N/A

e. Myndigheders gebyropkraevning Ikke relevant N/A N/A

f. Rettighedsbestemte overfarsler Ikke relevant N/A N/A

SOR 7 - Plantemaer Relevans for revi- Planlagt Revisionskriterier

(forvaltningsrevision) sionen udfarelsesar

a. Aktivitets- og ressourcestyring Relevant 2028 Bedste praksis

b. M&l- og resultatstyring Relevant 2028 Bedste praksis

c. Styring af offentlige indkgb Relevant 2026 Bedste praksis

d. Budgetstyring af flerarige Relevant 2027 Bedste praksis

investeringsprojekter

e. Styring af offentlige tilskudsordninger Ikke relevant Ikke relevant N/A

| vores juridisk-kritiske revision efterprever vi med hgj grad af sikkerhed for de udvalgte emner, om

de undersggte dispositioner, der er omfattet af regnskabsaflaeggelsen, er i overensstemmelse med

de relevante bestemmelser i bevillinger, love og andre forskrifter samt indg&ede aftaler og seedvan-

lig praksis.
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| vores forvaltningsrevision vurderer vi med hgj grad af sikkerhed, om de undersggte systemer, pro-
cesser eller dispositioner understgtter skyldige gkonomiske hensyn ved forvaltningen af de midler
og driften af de aktiviteter, der er omfattet af arsregnskabet.

Som det fremgar ovenfor, har vi udfert forvaltningsrevision af omradet Ign -og anszettelsesmaessige

dispositioner.

Vi har i forbindelse med vores gennemgang af omradet Ign -og anseettelsesmaessige dispositioner
ikke haft vaesentlige bemaerkninger eller anledning til at fremsaette anbefalinger.

6.2 Tidligere gennemfgrte forvaltningsrevisioner og juridisk-kritiske
revisioner

I henhold til Standarderne for Offentlig Revision skal vi rapportere om de forvaltningsrevisioner og
juridisk-kritiske revisioner, som er afsluttet de seneste fire forudgadende regnskabsar. Vi har i ne-
denstdende oversigt angivet plantema, emne inden for plantemaet samt eventuelle vaesentlige re-
gelbrud og forvaltningsmangler for de udfgrte revisioner i perioden 2021 - 2024.

kab

SOR 7c: Styring af offentlige
indkab

SOR 6¢: Gennemfgrelse af salg

kurrenceudseettelse, herunder
gennemfgrelse af passende
markedsafprgvning
Kontraktstyring i forhold til
CTR- kontrakter med eksterne
leverandgrer.

Selskabets gennemfgrelse af
salg

Regnskabsar | Plantema Emne Vaesentlige kommenta-
rer til opfalgning
2024 SOR 7a: Aktivitets- og ressour- | Budget styring og rapportering Ingen veesentlige kriti-
cestyring ske bemaerkninger
Selskabets gennemfgarelse af
SOR 6¢: Gennemfarelse af salg | salg
2023 SOR 7b: Mal- og resultatsty- Formuleres mél, der skal give Ingen veesentlige kriti-
ring retning og holde fokus pa sel- ske bemeerkninger.
) forel fsal skabets arbejde og understgtte
SOR 6c: Gennemfarelse af salg lgsningen af kerneopgaverne
Selskabets gennemfgrelse af
salg
2022 SOR 6a: Gennemfarelse af ind- | Overholdelse af regler for kon- Ingen veesentlige kriti-

ske bemeerkninger.

EY

Regnskabsar | Plantema Emne Veesentlige kommenta-
rer til opfelgning
2021 SOR 7D; Aktivitets- og res- Budget styring og rapportering Ingen veesentlige kriti-
sourcestyring af fler&rige investeringsprojek- ske bemeerkninger.
ter
SOR 6¢: Gennemfarelse af salg
Selskabets gennemfgrelse af
salg
7 Ikke-korrigeret fejlinformation

Der er i forbindelse med vores revision ikke konstateret fejlinformation, som ikke er korrigeret i
regnskabet.

8 Assistance og radgivning

8.1 Foranstaltninger til sikring af revisors uafhangighed

EY har etableret retningslinjer om uafhaengighed. Disse retningslinjer sikrer, at vi, inden vi patager
os en opgave om afgivelse af revisionspategninger pa regnskaber eller afgivelse af andre erklzerin-
ger med sikkerhed, tager stilling til, om der foreligger omstaendigheder, som for en velinformeret
tredjemand kan vaekke tvivl om vores uafhaengighed.

Vi vil bekraefte vores uafhaengighed som en del af vores revisionspategning.

9 Bekreeftelser

Vi har indhentet en regnskabserklaering underskrevet af virksomhedens direktion. Den skriftlige er-
klaering omfatter regnskabets indhold, herunder kapitalberedskab, oplysninger om pantseetninger
og sikkerhedsstillelser, garantistillelser, retssager, besvigelser, transaktioner med nzertstdende par-
ter, begivenheder efter balancedagen og andre omrader, hvor det er vanskeligt at opna et revisi-
onsbevis. Endvidere deekker ledelsens regnskabserkleering de forhold, som ledelsesberetningen om-
handler. Den modtagne regnskabserklzaering har ikke givet anledning til bemaerkninger.

10 Risikoen for besvigelser af veesentlig betydning for
arsregnskabet

Vi har drgftet risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet som fglge af besvigelser eller
fejl med ledelsen i CTR. Formalet med drgftelserne er at opna forstaelse af ledelsens vurdering, dels
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af risikoen for, at arsregnskabet kan indeholde veesentlig fejlinformation som falge af besvigelser

og fejl, dels af kontrolforanstaltninger til forebyggelse heraf.

Direktionen og administrationschefen har over for os bekraftet deres ansvar for udformning, imple-
mentering og vedligeholdelse af regnskabs- og kontrolsystemer med henblik pa at forebygge og op-

dage besvigelser af betydning for arsregnskabet.

Direktionen og administrationschefen har oplyst, at de ikke har kendskab til besvigelser eller igang-

veaerende undersggelser af formodede besvigelser.

Derudover skal vi indhente oplysninger fra bestyrelsen omkring besvigelser, hvorfor bestyrelsen

ved sin underskrift pd neerveerende revisionsprotokollat bekreefter:

e at bestyrelsen er bekendt med sit ansvar for udformning og implementering af interne

kontroller til at forebygge og opdage besvigelser

e at der efter bestyrelsens vurdering ikke er szerlig risiko for besvigelser (regnskabsmanipu-
lation og misbrug af aktiver), herunder fejl i arsregnskabet som falge af besvigelser

e at bestyrelsen ikke har kendskab til oplysninger om besvigelser, pastaede besvigelser el-
ler formodninger om besvigelser, som kan have involveret ledelsen eller medarbejdere,

og som kan have en vaesentlig betydning for arsregnskabet.

Vi er i forbindelse med vores revision ikke blevet bekendt med forhold, der indikerer eller vaekker
mistanke om, at der i CTR er foregéet besvigelser af betydning for arsregnskabet.

11 Andre oplysninger

I henhold til revisorlovgivningen og etiske regler for revisorer skal vi oplyse

at  viopfylder de i lovgivningen indeholdte uafhangighedsbestemmelser, og

at  vi har modtaget alle de oplysninger, der er anmodet om.

Kgbenhavn, den 21. maj 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab

Michael N.C. Nielsen
statsaut. revisor

EY

Finn Thomassen
statsaut. revisor

Siderne 12-19 er fremlagt pa bestyrelsesmgde den 21. maj 2026.

| bestyrelsen:

Line Barfod Freja Fokdal Astrid Aller
Forperson Naestforperson

Emil Moselund @stergaard Birgitte Kehler Holst Jesper Marcus

Astrid Sgborg

Allan S. Andersen
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Bilag 1 Oversigt over kommunikation med bestyrelsen m.v.

I henhold til revisorlovgivningen skal vi oplyse, at vi siden afgivelsen af revisionsprotokollat af
19. januar 2026 ikke har haft mgder og draftelser med bestyrelsen.

Vi har gennem 2025 deltaget i mgder med gkonomiafdelingen, hvor bl.a. regnskabsmaessige for-
hold er drgftet.
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Bilag 2 Revisionsstrategi og -plan for regnskaberne fondring | forhold

Regnskabspost Betydelig risiko Tidsplan til sidste ar

Ifalge Bekendtggrelse om kommunal og regional revision skal vi i vores revisionsprotokollat oplyse \ _ )
om vores revisionsstrategi og -plan for enkeltomré&derne i &rsregnskabet. Anleegslan og byggekreditter Nej Marts 2026 I7A
Oversigt fremgar nedenfor:

g g Kreditinstitutter Nej Marts 2026 I/A
Revisionsstrategi og -plan for arsregnskabet Leverandgrgeeld Nej Marts 2026 I/A

/Endring i forhold .

Regnskabspost Betydelig risiko  Tidsplan til sidste &r Anden geeld Nej Marts 2026 I7A
Resultatopggrelsen: Vores revision har i det veesentligste veeret baseret pa en gennemgang af afstemninger, analyser af

regnskabsmaessige data samt stikpravevis kontrol af udvalgte transaktioner.

Nettoomseetning, herunder Nej Marts 2026 I/A
over-/underdaekning

Driftsudgifter Nej Marts 2026 I/A
Administrationsomkostninger Nej Marts 2026 I/A
Andre driftsindteegter Nej Marts 2026 I/A
Finansielle omkostninger Nej Marts 2026 I/A
Balancen:

Immaterielle anleegsaktiver, herunder in-  Nej Marts 2026 I/A

dikation pa veerdiforringelse

Materielle anleegsaktiver, herunder Nej Marts 2026 I/A
indikation pa veerdiforringelse

Varebeholdninger Nej Marts 2026 I/A

Tilgodehavender fra salg og Nej Marts 2026 I/A
tjenesteydelser

Egenkapital (forrentning af Nej Marts 2026 I/A
indskudskapital)
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
J.nr.: 200206/118508

Bilag 1.3 Til dagsordenens punkt
1

Til: ORIENTERING Punkt | A Web [ J]

LEDELSESERKLARING 2025, UDKAST



EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Finn Thomassen og Michael N. C. Nielsen
Dirch Passers Allé 36

Postboks 250

2000 Frederiksberg

Regnskabserklzring til arsregnskabet for CTR I/S for 1. januar — 31. december
2025

Denne regnskabserklzering afgives i tilknytning til jeres revision af arsregnskabet for CTR I/S for det regn-
skabsar, som sluttede pr. 31. december 2025. Vi er opmaerksomme pa, at indhentelse af udtalelserfra os
vedrgrende oplysningerne i denne regnskabserkleering er en vaesentlig arbejdshandling, som skal gare det
muligt for jer at udtrykke en konklusion om, hvorvidt arsregnskabet giver et retvisende billede af virksom-
hedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af virksomhedens
aktiviteter for regnskabsaret i overensstemmelse med bekendtgerelse om kommunernes budget- og regn-
skabsvaesen, revision m.v.

Vi forstar, at formalet med jeres revision af arsregnskabet er at udtrykke en konklusion herom, og at jeres
revision er udfgrt i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge
dansk revisorlovgivning, hvilket indebaerer en gennemgang af regnskabssystemer, interne kontroller og
data i relation hertil i det omfang, | har anset det for ngdvendigt efter omsteendighederne. Denne gennem-
gang er ikke udformet til at identificere — og forventes heller ikke nadvendigvis at afdaekke — alle besvigel-
ser, mangler, fejl og andre eventuelle uregelmaessigheder.

| overensstemmelse hermed bekraefter vi efter vores bedste overbevisning, at vi har foretaget de fore-
spargsler, som vi vurderer, er ngdvendige for at informere os selv om fglgende forhold:

A. Ledelsesberetning og arsregnskab

1. Vi har opfyldt vores ansvar som angivet i revisionsprotokollat af 19. januar 2026 for udarbejdelsen af
et arsregnskab i overensstemmelse med bekendtggrelse om kommunernes budget- og regnskabsvee-
sen sen, revision m.v. og for udarbejdelsen af en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende re-
deggrelse i overensstemmelse med kravene i bekendtggrelsen om kommunernes budget- og regn-
skabsvaesen, revision m.v.

2. Vibekreefter, at det er vores ansvar som medlemmer af virksomhedens ledelse at udarbejde et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede. Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende
billede af virksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling samt af resultatet af virksomhedens
aktiviteter for regnskabsaret i overensstemmelse med bekendtggrelse om kommunernes budget- og
regnskabsvaesen, revision m.v., og at arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation, herunder ude-
ladelser. Vi har godkendt arsregnskabet.

3. Vi bekraefter, at det er vores ansvar som medlemmer af virksomhedens ledelse at udarbejde en ledel-
sesberetning i overensstemmelse med bekendtggrelse om kommunernes budget- og regnskabsvee-
sen sen, revision m.v. Vi bekraefter, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med bekendtggrelse om kommunernes budget- og regnskabs-
vaesen, revision m.v.

4. Den regnskabspraksis, som er anvendt ved udarbejdelsen af arsregnskabet, er beskrevet pa pas-
sende vis i arsregnskabet.

5. Det er vores opfattelse, at virksomhedens interne kontroller er tilstraekkelige til at udarbejde et korrekt
arsregnskab i overensstemmelse med bekendtggrelse om kommunernes budget- og regnskabsvee-
sen, revision m.v., der er uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

6. Det er vores opfattelse, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentlige fejlinformationer, ligesom der
ikke forekommer vaesentlige udeladelser i forhold til bekendtggrelse om kommunernes budget- og
regnskabsvaesen, revision m.v. praesentations- og oplysningskrav.

Regnskabserklaering arsregnskab CTR



B. Manglende overholdelse af love og @vrig regulering, herunder besvigelser

1.

Vi bekreefter, at det er vores ansvar, at virksomhedens forretningsaktiviteter udfgres i overensstem-
melse med love og gvrig regulering, og at det er vores ansvar at identificere og handtere manglende
overholdelse af geeldende love og @vrig regulering, herunder besvigelser.

Vi bekreefter, at det er vores ansvar at udforme, implementere og opretholde interne kontrolsystemer
med henblik pa at forebygge og opdage besvigelser.

Vi har over for jer oplyst vores vurdering af risikoen for, at arsregnskabet kan indeholde vaesentlig fejl-
information som felge af besvigelser.

Vi er ikke bekendt med nogen tilfaelde af konstateret eller formodet manglende overholdelse af love
og @vrig regulering, herunder besvigelser, som kan pavirke virksomheden, herunder manglende over-
holdelse i forbindelse med fglgende:

4.1 Finansielle uregelmaessigheder

4.2 Love og evrig regulering, der anses for at have en direkte pavirkning pa fastsaettelsen af vaesent-
lige belgb og oplysninger i arsregnskabet

4.3 Love og @vrig regulering, der har en direkte pavirkning pa belgb og oplysninger i arsregnskabet,
men hvis overholdelse kan vaere afggrende for viksomhedens drift, dens mulighed for at fort-
seette driften eller dens mulighed for at undga veesentlige bader

4.4 Ledelsen eller medarbejdere, der har vaesentlige roller i den interne kontrol eller andre, hvor be-
svigelser kan have en veesentlig indvirkning pa arsregnskabet

4.5 Péastaede eller formodede besvigelser eller anden manglende overholdelse af love og gvrig regu-
lering oplyst af medarbejdere, tidligere medarbejdere, analytikere, offentlige myndigheder eller
andre.

C. Afgivne oplysninger samt oplysningers og transaktioners fuldstandighed

1.

Vi har givet jer:

- adgang til al information, sdsom regnskabsmateriale, dokumentation og andre forhold, som, vi er
bekendt med, er relevant for udarbejdelsen af arsregnskabet

- yderligere information, som | har anmodet os om i forbindelse med revisionen

- ubegreenset adgang til personer i virksomheden, som | har besluttet, at det er ngdvendigt at ind-
hente revisionsbevis fra.

Alle vaesentlige transaktioner er registreret i bogfaringen, og alle veesentlige transaktioner, begivenhe-
der og forhold fremgar af arsregnskabet.

Vi har stillet alle referater fra generalforsamlinger, bestyrelsesmader og revisionsudvalgsmeader, der
er afholdt i regnskabsaret og perioden frem til dags dato, til radighed for jer.

Vi bekreefter fuldsteendigheden af de afgivne oplysninger i forbindelse med identifikationen af nzertsta-
ende parter. Vi har oplyst jer om identiteten pa virksomhedens naertstdende parter og om alle forbin-
delser og transaktioner med neertstaende parter, som vi er bekendt med, herunder salg, kab, over-
forte aktiver, forpligtelser og tjenesteydelser, leasingaftaler, garantier, ikke-moneteere transaktioner og
transaktioner uden vederlag i regnskabsaret samt tilherende udestadende mellemvaerender med sa-
danne parter pr. balancedagen. Disse transaktioner er blevet passende regnskabsmaessigt behandlet
og oplyst i arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at de metoder, vaesentlige forudsaetninger og data, vi har brugt til at udgve
regnskabsmaessige skan, og oplysninger herom er passende og anvendt konsistent med henblik pa
at sikre, at indregning, maling og oplysning er i overensstemmelse med bekendtgarelse om kommu-
nernes budget- og regnskabsveesen, revision m.v.

Vi har oplyst jer om, at virksomheden har overholdt alle kontraktlige forhold, der kunne have en vee-
sentlig indflydelse pa arsregnskabet i tilfaelde af manglende overholdelse af naevnte kontrakter, herun-
der alle kontraktlige forpligtelser, betingelser eller andre krav i relation til udestadende geeld.

Alle salgstransaktioner er endelige, og der er ingen sideaftaler med kunder eller andre vilkar og betin-
gelser, som indeholder returneringsret, med undtagelse af forhold, der er deekket af de almindelige
produktgarantier.



10.

Virksomheden har ejendomsret til alle aktiver, medmindre andet fremgar af arsregnskabet.

Der er ikke stillet sikkerhed i viksomhedens aktiver, og der er ikke foretaget pantseetninger af nogen
aktiver, ud over det der er oplyst i noterne til arsregnskabet. Alle aktiver, som virksomheden har ejen-
domsretten over, fremgar af balancerne.

Virksomheden har tegnet forsikringer i et sddant omfang, at vi skenner, at virksomhedens aktiver og
aktiviteter er rimeligt forsikringsdaekkede i skadessituationer.

D. Forvaltningsmaessige juriske-kritiske forhold

1.

m

Jeg bekreefter at de dispositioner, der er omfattet af regnskabsafleeggelsen, er i overensstemmelse
med meddelte bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgaende aftaler og seaedvanlig praksis.

Jeg bekreefter, at der er taget skyldige gkonomiske hensyn ved forvaltningen af de midler og driften
af de aktiviteter, der er omfattet af likvidationsregnskabet.

Jeg bekreefter, at der er etableret systemer og processer, der understgtter sparsommelighed, produk-
tivitet og effektivitet.

Jeg bekreefter, at forvaltningen af organisationens midler efter vores vurdering er foretaget efter skyl-
dige skonomiske hensyn under hensyntagen til aspekterne gkonomistyring, sparsommelighed, pro-
duktivitet og effektivitet.

. Forpligtelser og eventualposter

Vi har oplyst jer om alle forpligtelser og eventualposter, herunder poster i relation til garantistillelser,
bade skriftige og mundtlige, og disse er tilstraskkeligt oplyst i arsregnskabet.

Vi har oplyst jer om alle igangveerende og potentielle retssager, uanset om de har veeret drgftet med
virksomhedens juridiske radgiver.

Vi har indregnet og/eller oplyst alle forpligtelser i relation til retssager, bade faktiske forpligtelser og
eventualforpligtelser, og har givet oplysning om alle garantistillelser over for tredjemand i note # til ars-
regnskabet.

F. Going concern

Vi har vurderet virksomhedens evne til at fortseette driften, idet der tages hgjde for al relevant informa-
tion om fremtiden, som deekker en periode, der mindst er, men ikke begreenset til, 12 maneder fra ba-
lancedagen. Vi bekreaefter, at vi ikke er bekendt med veesentlig usikkerhed vedrgrende begivenheder
eller forhold, der kan medfare veesentlig tvivl om virksomhedens evne til at fortsaette driften.

G. Efterfelgende begivenheder

1.

Alle begivenheder efter balancedagen, som i henhold til bekendtggrelse om kommunernes budget- og
regnskabsvaesen, revision m.v. kreever regulering af eller oplysning, er blevet reguleret eller oplyst i
arsregnskabet eller de tilhgrende noter

Frederiksberg, den 21. maj 2026
CTR /S

Randi Skogstad
Adm. direktgr



CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
J.nr.:  200206/118505

Bilag 1.4 Til dagsordenens punkt

1
Til: ORIENTERING Punkt [A ] Web [ J |
FEM AR TAL

Fem ar i tal er en oversigt, som indgar i materialet vedr. Regnskab 2025 til orientering. Oversigten
viser de seneste 5 ar udvikling i udvalgte nggletal indenfor gkonomi, anlaegsportefglje og energitje-
neste, og den indgar desuden i den arsrapport, som CTR offentligger pa sin hjemmeside i juni.
Nagletallene vedrgrende CO2-udledning i kg, CO. pr. GJ fijernvarmelevering fra CTR og den fossil-
frie andel af fiernvarmen mangler desveerre. Disse nggletal er under udarbejdelse (tallene er for-
sinkede pga. forsinkede CO»-udledningsdata fra to leverandarer), og vil indga, nar CTR offentlig-
ger arsrapporten.

FEM AR | TAL

@konomi (mio. DKK) 2021 2022 2023 2024 2025
Varmesalg 2.400,2 23656 2.8056 28044 2.759,5
Varmekgb inkl. el til pumper 1.912,6 2.010,9 22919 22022 2.196,1
Resultat af primeer drift 487,6 354,8 513,7 602,2 563,4
Deekningsgrad primeer drift 20,3 % 15,0 % 183% 215% 204 %
Driftsudgifter i gvrigt 108,4 123,3 124.8 140,3 130,4
Anleegsudgifter inkl. immaterielle aktiver 217,7  2.008,0 39,8 70,9 53,1
Renteudgifter (netto) 70,2 109,1 96,0 96,0 96,0
Resultat fgr afskrivninger og forrentning 379,2 231,4 388,9 461,9 433,1
Afskrivninger og forrentning -306,7 -473,3 -305,3 -366,5 -409,2
Arets resultat 72,5 -241,9 83,6 95,3 23,9
Variabel puljepris (kr./GJ solgt varme) 62,16 67,02 103,41 96,08 84,07
Fast puljebetaling i alt 1.020 1.023 710 899 1.104
Akkumuleret over- eller underdaekning 83,7 -158,2 -74,6 20,7 44,6
Balance 5.038,2 6.908,5 6.998,1 6.3994 6.307,0
Langfristet geeld 4642,1 64285 6.3196 6.058,6 5.795,9
Tekniske nggletal (mio. DKK) 2021 2022 2023 2024 2025
Varmesalg i alt (TJ/ar) 20.536 18.563 19.285 19.204 18.695
Heraf:

e Salg til Interessentkommuner 18.718 17.132 17.696 17.912 17.648
e Salg til VEKS & HOFOR 1.818 1.431 1.589 1.292 1.048
Varmekgb til interessentkommuner (TJ/ar) 18.765 17.212 17.631 17.952 17.798
Heraf:

o Affaldsenergi 5174 4.916 5.385 5.741 5.409
e \VVarmepumper 8 8 13 13 79
e Kraftvarme 12.336 10.961 11.425 10.987 10.946
e Spidslast ekskl. elkedler 1.002 1.130 609 1.014 1.082
e Elkedler 246 197 199 196 282
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Nettab salg minus keb (TJ/ar)
Nettab inkl. varme afsat fra pumper (TJ/ar)

Vandtab (m?/ar)

Afkgling (°C)
Elforbrug (GWh)
Fossilfri andel af varmen (%)

COgz-udledning kg CO> pr. GJ
Tilsluttet produktionskapacitet (MW)

Heraf:
o Grundlast

e Spidslast

Maksimal belastning (MW)
Transmissionsnet i drift (km)

Veksler- og pumpestationer i drift, antal
Antal medarbejdere (gns.)

47
202

61.136

61
83
85 %
10
2.093

1.146
948

1.629
54

35
32,8

80
227

93.727
58,9
76

86 %
12
2.093

1.146
948

1.492
54

35
33,3

88

81.466

58,9
78
86 %

2.116

1.185
932

1.482
54

35
35,8

39
199

99.832
59,0
83

94 %*
10
2.114

1.185
929

1.610
54

35
38,4

150
302

64.289
60,8
78,5

Pa vej
Pa vej
2.020

1.185
835

1.638
54
35

44.4

* Springet i fossilfri andel fra 2023 til 2024 skyldes primeert en metodeaendring i Energistyrel-
sens retningslinjer for beregning af den fossilfrie andel i fiernvarmen. Fra og med 2024 indreg-
nes den officielle andel af biogas i ledningsgassen som fossilfri, hvor al ledningsgassen tidligere

blev regnet som udelukkende fossil.
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
J.nr.:.  200206/118506
Bilag 2 Til dagsordenens punkt
2
ORIENTERING Punkt [ Al Web | J]

OPFQLGNING PA REGNSKABSPROGNOSE 1a

Prognosen giver bestyrelsen et opdateret blik pa CTR’s gkonomi i 2026, efter at de to fagrste ma-
neder er gjort op. Prognosen er som ventet forringet pga. det kolde vejr i februar kombineret med,
at Avedareveerket ikke leverede som forventet. Det afbgdes dog til dels af flere forbedringer, og
set i sammenhaeng med overdaekningen i regnskab 2025, sa er der ikke er brug for at opjustere
CTR'’s puljepris (salgspris til varmedistributionsselskaberne) fgr den ordingere prisjustering i 2027.
Prognosen forelaegges til bestyrelsens orientering.

PROBLEMSTILLING

| marts godkendte bestyrelsen regnskabsprognose 1 for 2026. Pa det tidspunkt var driften i januar
og februar ikke gjort endeligt op, og de to maneder har stor betydning for forventningen til 2026.
Det skyldes bade, at omkring en tredjedel at arets varmekgb- og salg i ligger i januar og februar,
men ogsa at det har veeret koldt, og at Avedareveerket ikke leverede som forventet, hvilket gav
gget drift pa de dyreste anlaeg, spids- og reservelastanlaeggene. Samtidig er el- og braendselspri-
serne steget bl.a. som felge af den geopolitiske situation.

Hvert ar genbesgges prognosen med de seneste opdateringer ved bestyrelsens andet mgde for at
vurdere, hvordan situationen pavirker puljeprisen, dvs. den enhedspris, som distributionsselska-
berne betaler for varmen. Som oftest udligner CTR en afvigelse fra det oprindelige budget i neeste
ars varmepris, men det sker ogsa fra tid til anden, at CTR’s administration anbefaler en justering af
indeveaerende ars puljepris for at sikre sammenhaengen mellem omkostninger og indteegter.

LASNING/VURDERING

Alt i alt viser prognosen som ventet en forringelse siden prognosen fra marts, men der har veeret
store bevaegelser bade i positiv og negativ retning, og selvom vi nu forventer en underdaekning i
2026, sa er den af sa beskedent omfang, at den ikke skaber behov for at justere CTR’s puljepris i
indevaerende ar. Tilsvarende har underdaekningen ikke et omfang, hvor den kan indikere
udviklingen i CTR’s puljepris fra 2026 til 2027, som iseer vil afhaenge af de forventninger, som
producenterne over sommeren melder ind ift. 2027. Det spiller ogsa ind for denne vurdering, at der
endnu kun er opgjort to maneder af 2026.

De mest betydende aendringer i den opdaterede prognose er beskrevet her, og pa naeste side ses
de i en oversigt.

Driften i februar har som ventet veeret dyr. Den maengde af varme, som blev produceret pa de dy-
reste anleeg (spids- og reservelastanleeggene) var markant hgjere end budgettet, og det har med-
fart en meromkostning pa godt 100 mio. kr. Breendselspriserne er steget, og den hgjere el-pris har
ogsa gget CTR’s omkostninger til at pumpe varmen rundt i fiernvarmesystemet.

Til gengaeld har den hgjere el-pris ogsa betydet, at vi fik udbetalt overskudsdeling pa el-produktio-
nen pa Amagerveerket. Der er desuden en forbedring pga. en regulering af varmekabet i januar,
hvor en defekt maler gav en fejl pa den tidligere opgerelse.

| tabellen herunder ses aendringerne i forhold til prognose 1 fra marts. | de gra felter gverst og ne-
derst i tabellen vises den forventede akkumulerede overdaekning far og efter aendringerne, fordi det
er det nggletal, som pavirker fastseettelsen af CTR’s puljepris for 2027. Det efterfglgende diagram
viser, hvordan varmebehovet og andelen af varme fra spids- og reservelast anlaeg var langt hgjere
end det oprindelige budget i februar.

| Forventet akkumuleret overdaekning Prognose 1 fra marts | 25,4 | Mio. kr. |
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Andrede indtagter

Lavere indteegt fra salg af CO2-kvoter -10,0 | mio. kr.
Jget meengde varmesalg pga. kold februar 52,0 | mio. kr.
@gede indtaegter i alt 42,0 | mio. kr.
Andrede omkostninger

Dyrere fordeling mellem produktionsanlaeg i februar - AVV2 havari 104,9 | mio. kr.
Realiseret overskudsdeling pa Amagervaerket januar og februar -56,5 | mio. kr.
Mere varmekab pga. kold februar 49,1 | mio. kr.
Rettet varmekgb i januar pga. defekt maler -27,8 | mio. kr.
Dyrere biomasse 10,2 | mio. kr.
Dyrere naturgas 9,4 | mio. kr.
Diverse reguleringer varmekgb -8,1 | mio. kr.
Hgjere omkostning til el til pumper 3,4 | mio. kr.
AEndring regnskab 2025 ift. estimatet i marts 0,4 | mio. kr.
Andrede omkostninger i alt 85,0 | mio. kr.
Samlet &ndring fra prognose i marts og til maj -43,0 | mio. kr.
Forventet akkumuleret underdaekning Prognose 1a maj -17,6 | mio. kr.

Produktionsfordeling CTR 2026 budget og realiseret B Spids- og reservelast
elkedler
3.500 Kraftvarme

B Varmepumper

1 ™ Affald

2.500 +—

2.000 +—

1.500 +——

VARMEK®B TJ

1.000 +—

500 ] l l l
‘ RP1 ‘

Budget reel ‘ ‘ Budget RP1 reel ‘ ‘

Januar Februar

POLITISK HANDLERUM

JKONOMISKE KONSEKVENSER FOR CTR

Prognose 1 fra marts viste en forventet akkumuleret overdaekning pa 25,4 mio. kr., men nu viser
opdateringen ud fra arets farste maneder en forventet akkumuleret underdaekning pa 17,6 mio. kr.
Det er en relativt beskeden underdaekning, som ikke giver behov for justering af puljeprisen her og
nu. Hvis forventet underdaekning fortsat er pa dette niveau, nar CTR’s 2027 puljepris fastsaettes til
september, sa vil blive den indregnet svarende til et nedslag i prisen pa ca. 70 kr. for en
standardforbruger.
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Prognosetidspunkt
28?5 I\z/lgzrtg Maj 2026 | Andring
B-26 RP26-1 | RP26-1a | marts-maj
Akkumuleret under-/overdaekning regnskab 2025 -25,1 451 44,6 -0,4
Forventet resultat 2026 25,1 -19,7 -62,2 -42.6
Forventet akkumuleret under-/overdeekning 2026 0,0 254 -17,6 -43,0

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Pa bestyrelsesmgde 26-1 tiltradte bestyrelsen regnskabsprognose (RP) 1 for 2026.
Kontaktudvalget tog orienteringen til efterretning d. 12-05-26.

VIDERE PROCES

Pa BE25-3 fremleegges regnskabsprognose 2 for 2026 og budget 2027 med tilhgrende varmepris.
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CTR’s bestyrelsesmode nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
J.nr.:  200206/118509
Bilag 3 Til dagsordenens punkt
3
BESLUTNING Punkt | B Web [ J]

CO:-KVOTE FORVALTNING

Bestyrelsen beslutter arligt rammerne for CTR’s salg af CO.-kvoter det naeste ar. CTR har en be-
holdning af CO»-kvoter, som bliver brugt til at deekke omkostninger til COz-udledning fra varmepro-
duktionen. Bestyrelsen kan desuden beslutte at seelge yderligere ud af CO,-kvoterne, fx for at af-
bade en prisstigning. Det anbefales, at vi i ar alene szelger kvoter for at deekke omkostninger til de
faktiske CO,-udledninger.

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen tiltreeder,
1. At CTR kan szlge CO2-kvoter svarende til de CO-kvoter, som leverandgrerne indregner i
varmepriserne pa baggrund af deres fossile udledning.
2. At der derudover ikke szelges kvoter fra nu og frem til naeste vurdering af kvotesalg pa me-
de 2 2027.

PROBLEMSTILLING

CTR har gennem en arraekke opbygget en beholdning af COx-kvoter. En CO,-kvote giver ret til at
udlede ét ton kuldioxid (CO-) og er en del af EU’s feelles system til at reducere udledninger fra
blandt andet energiproduktion. Beholdningen er opstaet, fordi CTR tidligere fik tildelt flere gratis
kvoter, end der var behov for til den faktiske udledning fra varmeproduktionen.

Veerdien af kvotebeholdningen tilhgrer varmeforbrugerne, og CTR skal derfor kunne dokumentere,
at beholdningen enten anvendes til gavn for varmeforbrugerne over tid eller, hvis det ikke er tilfael-

det, realiseres ved salg her og nu. Ifglge CTR’s finansielle styringspolitik kreever salg af CO2-kvoter
bestyrelsens godkendelse.

Der er sket en lovaendring, som ger, at hvor CTR tidligere deekkede alle omkostninger til CO»-
kvoter for fossil udledning hos varmeleverandarer ved vederlagsfrit at overfare CO.-kvoter til leve-
randgrerne, sa skal leverandgren i stedet indregne kvoteomkostninger i varmeprisen. Det giver alt
andet lige en stigning i varmeprisen, men den kan udlignes ved, at CTR saelger de kvoter fra sin
kvotebeholdning, som vi ellers ville have afleveret vederlagsfrit.

En opdateret prognose for CTR’s kvotebeholdning viser, at beholdningen forventes opbrugt om-
kring 2029. Der er dog tale om et groft estimat. Tidspunktet afhaenger af, hvor hurtigt den fossile
spidslastproduktion udfases, hvor meget fossilt affald der er i affaldsforbraendingen, og hvordan
EU’s tildeling af gratis CO2-kvoter falder ud. Det vil ogsa have betydning om der seelges yderligere
kvoter nu, hvorved beholdningen vil ga i nul hurtigere. Der er senest solgt kvoter i 2024 og 2025.
Forud for det var der en periode pa 12 ar uden kvotesalg.

Nar beholdningen er opbrugt, stiger varmeprisen for forbrugerne, fordi den fulde omkostning til
COz-kvoter pa det tidspunkt vil skulle indregnes i prisen, men jo mere fossil produktion, der er udfa-
set, jo mindre bliver stigningen i varmeprisen.

Bestyrelsen skal derfor tage stilling til, om der i det kommende ar alene skal saelges kvoter svaren-
de til leverandgrernes faktiske kvoteforbrug, eller om der ogsa skal seelges yderligere kvoter med
henblik pa at skabe en midlertidig indteegt her og nu.

LISNING/VURDERING

CTR’s administration anbefaler, at der i det kommende ar alene saelges CO-kvoter svarende til det
antal kvoter, som varmeleverandgrerne indregner i varmeprisen som fglge af deres CO-udledning
og den nye lovgivning pa omradet. Denne fremgangsmade er i trdd med varmeforsyningslovens
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princip om, at omkostninger til kvoter fgrst kan indregnes i varmeprisen, nar de gratis tildelte kvoter
ikke lzengere er tilstreekkelige til at deekke udledningerne fra varmeproduktionen. Da CTR’s stadig
har en beholdning af gratiskvoter, bgr de bruges til at daekke udledningen, sa laenge det er muligt.

Dermed anbefaler CTR’s administration samtidig, at der ikke gennemfgres yderligere kvotesalg
med henblik pa at skabe ekstra indteegter her og nu.

Det skyldes flere forhold:

o CTR forventer at fa behov for kvoterne i de kommende ar, fordi EU’s tildeling af gratis kvoter
til varmeproduktion reduceres markant fra 2026 (den faktiske tildeling er fortsat ikke meddelt
fra myndighederne). Der er desuden fortsat fossil udledning fra iseer affaldsforbraending og
naturgasfyrede spids- og reservelastlastanleeg.

o Den opdaterede kvoteprognose viser, at beholdningen vil vaere opbrugt omkring 2029,
hvorefter omkostninger til CO2-kvoter vil forgge varmeprisen. Det vil alt anden lige ske
tidligere, hvis der seelges yderligere kvoter.

e CTR, VEKS og HOFOR har en igangveerende sag om COz-kvoter som fglge af
varmeudveksling med HOFOR og VEKS. | prognosen er der lagt et skan til grund, hvor det
antages, at sagen samlet set er neutral for CTR. Det anser vi stadig for det mest
sandsynlige, men vi kan ikke pa nuveerende tidspunkt udelukke et udfald, hvor CTR skal
aflevere et antal kvoter (denne sag uddybes i bilag 3.1.).

o Regnskabsprognose 1a fremlagt under dagsordenens pkt. 2 peger ikke pa et behov for at
seelge CO,-kvoter for at undga en stigning i CTR’s puljepris (afregningsprisen for varmesalg
fra CTR til varmedistributionsselskaberne). Selvom der forventes en akkumuleret
underdaekning i 2026, sa er der tale om et relativt set begreenset belgb, som ikke i sig selv
kan indikere prisudviklingen fra 2026 til 2027, som iseer vil afhaenge af de forventninger,
som producenterne over sommeren melder ind ift. 2027. Det spiller ogsa ind for denne
vurdering, at der endnu kun er opgjort to maneder af 2026.

POLITISK HANDLERUM

Der er fortsat mulighed for at seelge yderligere kvoter, hvilket vil gavne varmeprisen pa kort sigt pa
bekostning af et senere ar. Med den foreliggende regnskabsprognose 1a og de gvrige usikkerheder
naevnt ovenfor, indstiller CTR’s administration dog til, at denne mulighed ikke at benyttes.

GKONOMI

Salg af CO,-kvoter svarende til de CO2-kvoteomkostninger, leverandgrerne indregner, betyder, at
varmeprisen i de kommende ca. 2-3 ar ikke vil blive belastet af disse omkostninger. Omkostnin-
gerne er med nuveerende prognose ca. 3-500 kr. om aret for en forbruger, nar CO-
kvotebeholdningen er opbrugt. Prognosen bygger pa en fordeling mellem produktionsanlaeg, som
falger de senest udarbejdede overslagsar fra bestyrelsesmgde 3 i 2025 samt nyere opdateringer
vedrgrende 2025 og 2026. Der er antaget en uaendret udledning (dvs. usendret braendselssam-
mensaetning) pa de anlaeg, der leverer til CTR.

Yderligere CO»-kvotesalg vil betyde en indtaegt nu og her, men at beholdningen vil vaere opbrugt
tidligere.

TIDLIGERE BESLUTNINGER

| 2022 blev der ifm. en revurdering af Finansiel styringspolitik besluttet overordnede retningslinjer
for kvotehandel. Disse blev ikke eendret ved seneste revision i 2024.

I maj 2025 tiltradte bestyrelsen, at der ikke skulle saelges kvoter det kommende ar.

I marts 2026 godkendte bestyrelsen salg af CO,-kvoter svarende til de kvoter, som leverandgrer
har indregnet i varmeprisen i 2025 som fglge af loveendring.

Kontaktudvalget tiltradte indstillingen 12-05-2026.

VIDERE PROCES

Pa made 4 i 2026 fremleegges revideret version af "Finansiel Styringspolitik” inkl. Retningslinjer for
kvotehandel.

Neeste ordineere oplaeg til CO2-kvoteforvaltning er pa made 2 i 2027.
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BILAG

Nr. 3.1 CO2-kvote forvaltning — Redegerelse hvor indstillingens punkter er uddybet,
herunder kvoteprognosen, kvotereglerne og den igangveerende sag om kvoter med
VEKS og HOFOR.
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato:  13-05-2026
J.nr.:  200206/118510
Bilag 3.1 Til dagsordenens punkt
3
REDEG@RELSE Punkt [ B] Web [ J]

CO2-KVOTEFORVALTNING

En gang arligt - pA made 2 - fremlaegger CTR et oplaeg til naeste ars CO.-kvoteforvaltning i trad
med CTR’s finansielle styringspolitik. Dette bilag uddyber de forhold, der er behandlet i indstillin-
gen, herunder den prognose for COz-kvoteforbrug og for tildeling af gratis COz-kvoter fra EU, som
er naevnt i indstillingen.

Hvad er CO2-kvoter?

Gratiskvoter og hvordan er CTR’s kvotebeholdning opstaet

Loveendring og handtering af kvoter

Prognose for CTR’s kvotebeholdning — og hvor sikker er den?

Igangveaerende sag om CO.--kvoter til varmeudveksling med VEKS og HOFOR
Konsekvenser for varmeforbrugerne pa laengere sigt

Prognose tabel

Nookhwbhd=

Hvad er CO2-kvoter?
COo-kvoter er en del af EU’s felles system til at begraense udledningen af drivhusgasser. En CO-
kvote giver ret til at udlede ét ton kuldioxid. Virksomheder, der er omfattet af systemet, skal hvert ar
aflevere et antal kvoter svarende til deres dokumenterede udledning.
Systemet er indrettet saledes, at den samlede maengde kvoter reduceres gradvist over tid. Forma-
let er at gare CO,-udledning dyrere og dermed skabe gkonomiske incitamenter til at reducere bru-
gen af fossile braendsler.

| fiernvarmesektoren gaelder kvotesystemet for varmeproduktion baseret pa fossile braendsler. Pro-
ducenter skal derfor aflevere COz-kvoter for den del af varmeproduktionen, der medfarer fossil ud-
ledning. Omkostningerne til COx-kvoter brugt til varmeproduktionen afholdes af varmeselskaberne
ud fra den gaeldende lovgivning om CO.-kvoter til varmeproduktion.

2. Gratiskvoter og hvordan er CTR’s kvotebeholdning opstaet?

Historisk har varmeproducenter og varmeselskaber modtaget gratis CO2-kvoter via EU’s kvotesy-
stem. Formalet har veeret at sikre en gradvis overgang til et mere markedsbaseret system og
undga pludselige og store prisstigninger for forbrugerne.

CTR'’s kvotebeholdning er opbygget i en periode, hvor CTR samlet set har faet tildelt flere gratis

kvoter, end der har veeret behov for til den faktiske udledning fra varmeproduktionen. Arsagen til
opbygningen af en kvoteopsparing er, at der i en arraekke blev tildelt en betydelig maengde gratis
kvoter til varmeproduktion baseret pa biomasse. Da disse anlaeg kun "koster” meget fa kvoter at

kare med, er der opstaet et overskud. Overskuddet er blevet opsparet pa CTR’s kvotekonto.

Kvotebeholdningen er et aktiv, hvis veerdi tilhgrer varmeforbrugerne. | henhold til varmeforsynings-
lovgivningen kan CTR derfor kun opretholde en kvoteopsparing, hvis der er en realistisk
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forventning om, at kvoterne vil blive anvendt til at daekke fremtidige udledninger. Hvis dette ikke er
tilfeeldet, skal kvoterne saelges, sa vaerdien i stedet kommer varmeforbrugerne til gode her og nu.

3. Lovandring og handtering af kvoter

En nylig loveendring har eendret ansvarsfordelingen for anskaffelse af CO»-kvoter. Hvor CTR tidli-
gere i praksis kunne overfgre CO»-kvoter fra sin CO.-kvotebeholdning vederlagsfrit til varmeleve-
randgrer, skal leverandgrerne nu i stigende omfang selv kabe kvoter og indregne omkostningen i
varmeprisen. Hensigten med lovaendringen er bl.a. en tydeliggerelse af, at CO.-kvoteomkostninger
er en del af varmeprisen og dermed for affaldsenergiselskabernes vedkommende skal indregnes
under affaldsvarmeprisloftet.

Loveendringen blev ogsa behandlet pa bestyrelsesmade 1 i 2026 for sa vidt angar CO.-kvoter ved-
rerende varmeproduktionen i 2025. Det var ngdvendigt for at kunne tilrettelaegge arsafslutning og
kvotehandtering med leverandegrerne vedrgrende 2025, idet loveendringen farst blev vedtaget i de-
cember 2025. Udmentningen af de nye regler giver sendret praksis i afregningen mellem nogle af
leverandgrerne og CTR og skaber ogsa behov for et aget fokus pa salg af COx-kvoter hos CTR. Vi
forventer, at dette farst er helt pa plads i Igbet af 2026.

Loveendringen betyder isoleret set en stigning i den pris, CTR indkgber varmen til. S& l&enge CTR
har en kvotebeholdning, ber CTR dog modvirke denne prisstigning ved at seelge et tilsvarende an-
tal kvoter fra vores beholdning og anvende indtaegten til at finansiere den ekstra omkostning, som
leverandgrerne indregner i varmeprisen. Denne fremgangsmade stiller samlet set forbrugerne pa
samme made som tidligere og er desuden i trdd med varmeforsyningslovens princip om, at om-
kostninger til kvoter farst kan indregnes i varmeprisen, nar de gratis kvoter ikke lzengere er tilstreek-
kelige til at daekke udledningerne fra varmeproduktionen.

4. Prognose for CTR’s kvotebeholdning — og hvor sikker er den?

CTR udarbejder Igbende prognoser for udviklingen i kvotebeholdningen. Prognoserne bygger pa:

o Kendt og forventet CO-udledning fra varmeproduktion baseret pa fossile braendsler og
anvendelse af kvoter til at daekke denne udledning

o Forventet tildeling af gratis kvoter, herunder en nedgang i tildelingen fra og med 2026, hvor
bl.a. tildelingen til produktion baseret pa biomasse nedjusteres forsigtigt pba. det det usikre
udfald af en verserende sag, om COz-kvoter i forbindelse med varmeudveksling med
HOFOR og VEKS, hvor det antages, at sagen samlet set er neutral for CTR. Se ogsa kort
oprids af sagen neeste afsnit

Den aktuelle prognose viser, at kvotebeholdningen — med de nuveerende forudsaetninger — forven-
tes at veere opbrugt omkring 2029.

Det prognosticerede tidspunkt 2029 er usikkert, da der er stor usikkerhed om alle de tre ovenfor
naevnte punkter. Det kan seerligt fremhaeves, at myndighederne endnu ikke har meddelt varmepro-
ducenterne deres tildeling af gratiskvoter fra 2026 og frem, hvilket har seerligt betydning for de store
biomassefyrede kraftvarmevaerker, hvor der er nye regler fra og med 2026: Gratiskvotetildelingen til
biomasse bortfalder, medmindre der bruges over 5 % fossilt braendsel pa vaerket i de ar, der
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lzegges til grund. Fossil breendsel pa vaerkerne bruges fx i forbindelse med opstart, af en ovn, der
har veeret slukket.

Vores leverandgrer forventer, at der bliver en vis gratistildeling til ét af de store biomassefyrede
veerker, mens et andet ligger pa vippen. Der vil fortsat veere gratiskvoter til fossil varmeproduktion,
men alle tildelinger reduceres ud fra EU-regler. Til prognosen er brugt bedst mulige sken, men dog
fortsat et meget groft skan.

5. lgangvarende sag om COz-kvoter til varmeudveksling med VEKS og HOFOR

CTR er sammen med VEKS og HOFOR involveret i en verserende sag om fordeling af CO,-kvoter
som fglge af historisk varmeudveksling mellem selskaberne. CTR har indgaet aftaler med VEKS og
HOFOR om udveksling af varme, som understatter at CTR, HOFOR og VEKS hele tiden har ad-
gang til den billigste varme pa tveers af de tre forsyningsomrader — og ikke kun kan optimere inden
for eget forsyningsomrade. Kvoteforbrug og gratiskvotetildeling som falge af varmeudveksling er
imidlertid ikke naevnt i de aftaler, der understatter varmeudvekslingen. Der er uenighed mellem
VEKS, HOFOR og CTR om, hvordan varmeudvekslingens afledte kvoteforbrug skal handteres.

Sagen vedrgrer perioden 2013-2025 og omhandler, hvem der endeligt skal baere ansvaret for kvo-
teforbruget knyttet til fossilt produceret varme.

Parterne har indgaet en procesaftale om, at sagen skal afgares ved feelles voldgift. Tidshorisonten
for en afgarelse er usikker og forventes tidligst at ligge et til to ar frem i tiden.

| CTR’s nuvaerende prognoser er det lagt til grund, at sagen samlet set far et neutralt udfald for
CTR, dvs. at vi hverken skal aflevere eller modtage CO,-kvoter. Det ser vi fortsat som et sandsyn-
ligt udfald, men det skal dog samtidig bemeerkes, at sagen endnu ikke er afgjort. Med de respektive
parters nuvaerende udmeldinger i sagen kan det ikke udelukkes, at udfaldet for CTR kan blive, at vi
skal aflevere CO,-kvoter. Det vil i givet fald betyde, at kvotebeholdningen reduceres hurtigere end
forudsat i prognosen.

Denne usikkerhed er en af grundene til, at administrationen anbefaler en tilbageholdende tilgang til
yderligere kvotesalg.

6. Konsekvenser for varmeforbrugerne pa laengere sigt

Sa leenge CTR rader over en kvotebeholdning, kan kvoterne anvendes til at udligne kvoteomkost-
ninger og dermed bidrage til at holde varmeprisen mere stabil.

Nar kvotebeholdningen er opbrugt, skal CTR betaler for CO,-kvoter til den fossile udledning via
varmepriserne og via keb af CO-kvoter til CTR’s egne anlaeg. Prisen pa kvoter dannes i det euro-
paeisk kvotemarked og kan svinge betydeligt.

Det er pa denne baggrund, at administrationen vurderer, at der ikke ber saelges yderligere kvoter
for at saenke prisen her og nu pa bekostning at et senere tidspunkt.
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7. Prognose tabel

Prognose kvotebeholdning maj 2026

Kvotebeholdning 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Kvotebeholdning primo 1000 kvoter 565 401 262 124 - - -
Kvotesalg til at deekke kvoteforbrugindregneti leverandgrpriser 2025 1000 kvoter -105

Kvotesalg til at deekke kvoteforbrugindregneti leverandgrpriser i aret |1000 kvoter -126 -138 -132 -138 -125 -188 -188
Yderligere kvotesalg 1000 kvoter -

Kvoteudligning for anlaeg som fglge af foregdende ars drift 1000 kvoter 66

UVA kvotesag 1000 kvoter -

Kwotebeholdning ultimo 1000 kwoter | 401 262 124 - - - -
Kwoteunderskud 1000 kvoter - - - -14 -125 -188 -188
Veardi af ultimo beholdning - pris fra Energistyrelsen Mio. kr. 212 144 71 - - - -
Nodvendigt kvotekab - kvotepris fra Energistyrelsen Mio. kr. - - - 9 78 123 128
Virkning for en forbruger kr./ar - 34 313 492 514
Forudseetninger

Energistyrelsen Samf. @ko. 2026-priser kr./kvote 529 551 573 598 624 653 682

Forudsaetninger for kvoteprognosen herover:

Kvotesaldoen op- eller nedskrives alt efter, om der i et givet ar forventes kvoteoverskud eller kvoteunderskud pa driften. Veerdien af ultimo kvotesaldo
er estimeret ud fra kvoteprisen i Energistyrelsens nyeste samfundsgkonomiske beregningsforudseetninger.

Prognosen bygger pa en fordeling mellem produktionsanlaeg, som fglger de senest udarbejdede overslagsar fra bestyrelsesmgde 3 i 2025 samt
nyere opdateringer vedrgrende 2025 og 2026. Der er antaget en uzendret udledning (dvs. uzendret braendselssammensaetning) pa de anlaeg, der
leverer til CTR Selvom CTR ikke er ejer af kraftvarmeveerkerne og affaldsforbreendingsanlaeggene, sa indgar kvotetildeling og forbrug pa vaerkerne i
opggrelsen, fordi CTR skal levere kvoter til producenterne, hvis vaerket bruger flere kvoter end tildelt til varmeproduktionen. Tilsvarende modtager
CTR kvoter fra producenterne, hvis det omvendte er tilfaeldet. Fordeling af gratiskvoter pa veerker med flere aftagere er sket ud fra estimat.

Ultimo beholdning i et ar er vist som beholdning efter udligning af det foregdende ars over- og underskud af kvoter og evt. kvotesalg i selve aret.
Udligningen for et ar sker ifglge lovgivningen i marts-april det pa driftsaret efterfalgende ar.
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato:  13-05-2026
J.nr.:  200206/118516
Bilag 5 Til dagsordenens punkt
5
Til: BESLUTNING Punkt [ Al Web [ J]

PRINCIPPER FOR VARMELAST A/S

Bestyrelsen skal i denne sag tage stilling til principperne for stiftelsen og indretningen af Varme-
last A/S. De foreslaede principper betyder, at CTR ikke far bestemmende indflydelse i Varmelasts
bestyrelse. Til gengeeld etableres der en generalforsamling, hvor CTR har bestemmende indfly-
delse, da CTR forventes at bidrage med godt halvdelen af skonomien i Varmelast A/S. General-
forsamlingen skal bl.a. fastlaegge de overordnede rammer for selskabets virke og strategiske mal-
saetninger. Bestyrelsen skal beslutte, om principperne kan godkendes.

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender
1. Principperne for det kommende selskab Varmelast A/S

PROBLEMSTILLING

CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme samarbejder i dag om Varmelast, som varetager den Igbende
varmeplanleegning og prioritering af varmeproduktion i hovedstadsomradet med henblik pa en sik-
ker og omkostningseffektiv varmeforsyning. Bestyrelsen har truffet beslutning om, at Varmelast
skal selskabsgares. Naervaerende sag omhandler fastlaeggelsen af principper for stiftelsen og den
fremtidige indretning af Varmelast A/S, som skal danne ramme for det videre arbejde med bl.a.
stiftelsesdokumenterne.

LASNING/VURDERING
HOFOR Fjernvarme, VEKS og CTR er enige om nedenstaende principper og indstiller disse pa-
rallelt til selskabernes bestyrelser.

Ejerskab og formal

Varmelast A/S stiftes som et selvstaendigt aktieselskab ejet af CTR, VEKS og HOFOR med det
formal at varetage varmeplanlaegning pa et neutralt, transparent og markedsunderstgttende
grundlag til gavn for hovedstadens fiernvarmesystem. Andre varmeselskaber (fx Vestforbraending)
kan optages i ejerkredsen, hvis ejerne pa et senere tidspunkt gnsker det. Varmeproducenter kan
ikke optages i ejerkredsen. Dermed fastholdes den demokratiske kontrol med Varmelast.

Fordeling af pladser i bestyrelsen

Bestyrelsen sammensaettes med lige mange medlemmer fra hver ejer, sa ingen enkelt ejer kan
opna flertal eller saerskilt beslutningskompetence. Rollen som bestyrelsesleder roterer mellem
ejerne hvert andet ar. Det anbefales, at Varmelasts bestyrelse ikke er en politisk bestyrelse. Den
politiske indflydelse og forankring sikres i stedet via afstemning med CTR’s bestyrelse jf. afsnittet
Mandat fra ejerne til Varmelast’ bestyrelse nedenfor.

Det har veeret overvejet, om bestyrelsesposterne i stedet skulle fordeles ud fra den fordelings-
nggle, som ogsa fastlaegger det gkonomiske bidrag til varmelast (CTR 18/33, VEKS 9/33, HOFOR
6/33). CTR’s administration anbefaler dog ikke dette, da en del af formalet med selskabsgarelsen
netop er at sikre, at Varmelast drives ud fra selskabets samlede formal og med ansvar for syste-
met som helhed — ikke ud fra de enkelte ejeres individuelle interesser.

Generalforsamling

Generalforsamlingen udgar det gverste organ og fastlaegger de overordnede rammer for selska-
bets virke. Ejernes antal af stemmer pa generalforsamlingen fastlaegges ud fra ejernes gkonomi-
ske bidrag til Varmelast, og CTR har derfor bestemmende indflydelse pa Generalforsamlingen.
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Mandat fra ejerne til Varmelast’ bestyrelse

Varmelasts bestyrelse skal arbejde inden for klare rammer fastsat af ejerne, men samtidig have
frihed til at traeffe hurtige operationelle beslutninger for at sikre en effektiv styring af Varmelast.
Dette opnas gennem tre vigtige elementer: det strategiske ejerskabsdokument, som klart definerer
Varmelasts formal, strategiske mal, vaerdier og de overordnede rammer for selskabets drift; ejeraf-
talen, som regulerer ejernes indbyrdes forhold; og en klar afgraensning af hvilke beslutninger, der
skal forelaegges ejerne pa generalforsamlingen.

Disse dokumenter forelaegges til behandling og godkendelse i CTR’s bestyrelse inden behandling
pa generalforsamlingen med henblik pa at sikre politisk indflydelse og forankring.

Gennemsigtighed og styring
Der fastlaegges principper for strategi, rapportering og dialog mellem bestyrelse, ejere og marke-
det, som sikrer hgj gennemsigtighed i beslutningsprocesser, gkonomi og risici.

Samarbejde med producenter

Varmelast A/S understgtter en struktureret dialog med varmeproducenterne gennem etablering af
en fglgegruppe uden beslutningskompetence, der kan bidrage med input uden at kompromittere
selskabets uafhaengighed. Alle producenter kan deltage i falgegruppen.

Personalemeaessige konsekvenser

Medarbejdere, der i dag arbejder med Varmelast, overferes til Varmelast A/S pa ensartede og
ordnede vilkar'. Nar selskabets nye direktar er ansat, udarbejder denne en personalepolitik, som
godkendes af Varmelasts bestyrelse.

@konomi

Selskabets drifts- og administrationsomkostninger finansieres af ejerne efter den gaeldende forde-
lingsnggle (CTR 18/33, VEKS 9/33, HOFOR 6/33). Varmelast A/S etableres med et selvstaendigt
budget og skonomistyring, og alle gkonomiske dispositioner sker inden for rammer, der er god-
kendt af generalforsamlingen.

Selskabet stiftes med en aktiekapital pa 400.000 kr. (minimumskravet). Ejerne indbetaler til denne
efter fordelingsngglen. Det betyder, at CTR skal bidrage med ca. 220.000 kr. til aktiekapitalen.

Interne funktioner og kontraktforhold
Varmelast A/S indgar de ngdvendige aftaler for drift og administration. Der etableres klare og gen-
nemsigtige kontraktuelle rammer for eventuelle ydelser, der leveres af ejerne eller andre parter.

Udstedelse af nye aktier
Udstedelse af nye aktier (i forbindelse med en udvidelse af ejerkredsen) kan kun ske efter beslut-
ning i generalforsamlingen og under forudsaetning af enighed blandt de eksisterende ejere.

Udtreeden og ophar af Varmelast

Der fastlaegges principper for ejernes mulighed for udtreeden samt for eventuelt ophgr af Varme-
last A/S. Udtraeden eller ophgr skal kunne ske pa kontrollerede og forudsigelige vilkar, der tager
hensyn til forsyningssikkerheden, de resterende ejere og varmeforsyningens samlede funktion.

Beslutning om principper for stiftelsen af Varmest A/S giver administrationen mandat til- i samar-
bejde med VEKS og HOFOR Fjernvarme at udarbejde de konkrete stiftelsesdokumenter (vedtaeg-
ter, ejeraftale m.v.) og tilrettelzegge den praktiske implementering.

" Medarbejderne overfares i overensstemmelse med Virksomhedsoverdragelsesloven.
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POLITISK HANDLERUM
Bestyrelsen kan veelge ikke at godkende de fremlagte principper i den foreliggende form og i ste-
det:
e Anmode om, at udvalgte principper preeciseres eller justeres
o Beslutte, at enkeltstdende temaer (fx gkonomiske principper eller samarbejdet med produ-
center) skal uddybes yderligere, far den samlede princippakke godkendes, eller
o Tilbagesende sagen med henblik pa et revideret principoplaeg

Et sadant valg aendrer ikke ved den allerede trufne beslutning om at selskabsgere Varmelast, men
vil forlenge processen frem mod stiftelsen.

GKONOMI

Selskabsggrelsen af Varmelast A/S medfarer bade engangsudgifter i forbindelse med stiftelsen og
ggede arlige administrationsomkostninger. Pa baggrund af den analyse Deloitte har udfgrt for Var-
melast forventes:

e Jgede arlige driftsomkostninger pa ca. 2 mio. kr., primaert som fglge af ggede personale-
og administrationsomkostninger, idet der ansaettes en direkter til Varmelast

o Engangsomkostninger ved stiftelsen pa ca. 0,7—1,1 mio. kr., hovedsageligt til juridisk bi-
stand og revision af abningsbalance

Omkostningerne indgar i varmeforsyningsvirksomheden og fordeles efter gaeldende fordelings-
nggle, hvor CTR betaler 18/33 af omkostningerne.

BAGGRUND

CTR’s bestyrelse besluttede i 2023, i forbindelse med en aendring af CTR’s vedtaegter, at organi-
seringen af Varmelast skulle analyseres. Siden har Varmelasts styregruppe og eksterne radgivere
foretaget juridiske og gkonomiske vurderinger af alternative modeller.

Analyserne peger pa, at den hidtidige organisering ikke er tilstreekkelig gennemsigtig og robust i et
marked med flere producenter, gget kompleksitet og skaerpede krav til neutralitet.

Det skyldes bl.a. at rammevilkarene for Varmelast aendret markant siden etableringen af Varme-
last i 2007. Fjernvarmesystemet er blevet mere komplekst med flere producenter, nye teknologier
og aget samspil mellem el og varme. Samtidig ejer CTR, VEKS og HOFOR i stigende grad selv
varmeproduktionsanlaeg, hvilket betyder, at ejerne af Varmelast ogsa er aktive producenter i syste-
met. Pa den baggrund har bestyrelsen truffet beslutning om, at Varmelast skal selskabsggares.

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Bestyrelsen besluttede pa bestyrelsesmgde den 24. oktober 2023 at igangsaette en analyse af de
fremtidige rammer for Varmelast. Bestyrelsen godkendte pa bestyrelsesmade den 1. oktober 2025
en principbeslutning om at selskabsggre Varmelast og bad administrationen vende tilbage med
principper for dette.

Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 12-05-2026.

VIDERE PROCES
Hvis principperne godkendes, vil naeste skridt veere:
o Udarbejdelse af konkrete stiftelsesdokumenter, herunder vedteegter og ejeraftale.
o |gangseettelse af en proces for ansaettelse af en direkter til Varmelast A/S
o Foreleeggelse af det samlede juridiske og gkonomiske grundlag (stiftelsesdokumenter mv.)
til endelig godkendelse i bestyrelsen.

BILAG
Nr. 5.1 Principper for Varmelast, notat v. Deloitte
Nr. 5.2 Varmelasts organisering, kopi af indstilling fra bestyrelsesmgde 1. oktober 2025
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026

J.nr.: 200206/118517
Bilag 5.1 Til dagsordenens punkt
5
Til: BESLUTNING Punkt [ Al Web [ J]

PRINCIPPER FOR VARMELAST, NOTAT V. DELOITTE



4. maj 2026 Deloitte

Notat om principper for selskabsgarelse

1. Indledning og baggrund
Dette notat er udarbejdet som svar pa opgavebeskrivelsen af 16. januar 2026 vedrgrende
principperne for selskabsggrelse af Varmelast med henblik pa at opna en robust og fremtidssikret
organisering af Varmelast, der sikrer en effektiv og konkurrencedygtig varmelastfordeling.

Formalet med notatet er at stgtte Varmelasts styregruppe og varmeselskabernes
(CTR/VEKS/HOFOR) ledende organer i deres draftelse af principper og retningsbestemmelse for
selskabsggarelse, forud for udarbejdelsen af de egentlige stiftelsesdokumenter mv.

Varmeselskaberne har, pa baggrund af oplaeg fra Deloitte, truffet principbeslutning om at
selskabsgare Varmelast til et aktieselskab (A/S). Denne beslutning er truffet med veegt pa falgende:

e Selskabsmodellen gor Varmelast klar til fremtidens fjernvarme og sikrer, at nye, mindre
producenter ikke bliver konkurrencemeessigt klemt.

o Selskabsmodellen sikrer, at Varmelasts ledelses (direktion og bestyrelse) refererer til alle
varmeselskaber og ikke alene til CTR.

e Selskabsmodellen understgtter, at det fortsat er de tre varmeselskaber (CTR/VEKS/HOFOR),
der saetter retning for Varmelast, idet de tre varmeselskaber vil eje Varmelast A/S.

Notatet bygger pa vores tidligere analyse og anbefaling af selskabsmodellen som den mest
hensigtsmaessige organisering. | det fglgende praesenteres en reekke principper for
selskabsggrelsen, der adresserer de specificerede temaer i opgavebeskrivelsen, suppleret med
yderligere overvejelser baseret pa Deloittes erfaring med stiftelse af aktieselskaber og input fra
styregruppen.

2. Principper for selskabsggrelse af Varmelast

2.1 Fordeling af pladser i bestyrelsen
Det er et lovkray, at et aktieselskab har en bestyrelse bestdende af mindst 3 personer, som veelges
péa en generalforsamling. Bestyrelsens sammensaetning bgr sikre en bred repraesentation af
ejerkredsen. Der har veeret overvejet en sammenseetning af bestyrelsen, der enten sikrer en ligelig
repreesentation mellem CTR, VEKS og HOFOR (som i den nuveerende styregruppe) eller en
repreesentation baseret pa gkonomi/varmekapacitet, hvilket vil afspejle ejernes relative bidrag og
interesser. Styregruppen har besluttet at fordelingen af pladser i bestyrelsen skal veere ligelig for at
sikre, at intet varmeselskab selvstaendigt har kontrollen i bestyrelsen. Ejernes indflydelse pa
generalforsamlingen er dog afheengig af deres relative energiomsaetning og gkonomiske bidrag til
Varmelast, da ejerandelene i Varmelast fordeles pa baggrund af fordelingsnggler baseret pa
gkonomi/varmekapacitet (se afsnit 2.2 for beslutninger der treeffes pa generalforsamlingen).

Baseret pa selskabets starrelse/kompleksitet, bar vedtaegterne fastleegge en bestyrelse bestdende
af 3-6 medlemmer. Hver ejer har lige ret til at udpege medlemmer. For at sikre, at Varmelasts 3 ejere
er repreesenteret med samme indflydelse i bestyrelsen, vil formandsposten blive tildelt pa
rotationsbasis med 2 ars interval. Varmeselskaberne gnsker for nuvaerende ikke at udpege
medlemmer, som ikke repraesenterer ejerkredsen (fx eksterne), til bestyrelsen.



Det har veeret drgftet, om det er hensigtsmaessigt med politisk repraesentation i bestyrelsen.
Styregruppen vurderer dog at bestyrelsen bgr sammenseettes af repraesentanter fra de gvre
ledelseslag hos de 3 ejere. Den politiske/demokratiske kontrol varetages i stedet gennem
ejerselskaberne.

Selskabets starrelse indebaerer, at det ikke er et lovkrav med medarbejderrepreesentation i
bestyrelsen, men dette kan eventuelt besluttes pa frivillig basis pa et senere tidspunkt.

2.2 Mandat fra ejerne til Varmelasts bestyrelse
Varmelasts bestyrelse skal arbejde inden for klare rammer fastsat af ejerne, men samtidig have
frihed til at traeeffe hurtige operationelle beslutninger for at sikre en effektiv styring af Varmelast.
Dette opnas gennem tre vigtige elementer: det strategiske ejerskabsdokument, som definerer
ejernes overordnede mal; ejeraftalen, som regulerer ejernes indbyrdes forhold; og en klar
afgraensning af hvilke beslutninger, der skal foreleegges ejerne pa generalforsamlingen. | bilag 1
findes et overblik over selskabsdokumenter, der udggr en central del af Varmelasts styringsmaessige
fundament.

2.2.1 Det strategiske ejertskabsdokument

For at sikre en klar strategisk retning og effektiv styring af Varmelast skal der udarbejdes et detaljeret
strategisk ejerskabsdokument, som klart definerer Varmelasts formal, strategiske mal, veerdier og
de overordnede rammer for selskabets drift. Det strategiske ejerskabsdokument afspejler ejernes
mandat og forventninger til Varmelasts bestyrelse.

Der er ikke instruktionsbefgjelse fra ejerne tilde bestyrelsesmedlemmer, som de udpeger til
bestyrelsen i et A/S som det er tilfeeldet i et I/S. Bestyrelsesmedlemmerne skal fgrst og fremmest
varetage selskabets interesse, og ejerne udgver deres indflydelse gennem generalforsamlingen,
herunder ved valg af medlemmer til bestyrelsen, og gennem udarbejdelse af det strategiske
ejerskabsdokument.

Varmelasts bestyrelse skal inden for de rammer, som ejerne har udstukket treeffe beslutninger
vedrgrende den strategiske ledelse af Varmelast, ansaettelse og afskedigelse af direktionen samt
fgre tilsyn med denne. Varmelasts bestyrelse skal i den forbindelse udvikle og vedtage
forretningsstrategi for Varmelast, som understgtter malene i det strategiske ejerskabsdokument, der
er fastsat af ejerne. | bilag 2 har vi skitseret den foreslaede styringsstruktur og snitfladerne mellem
ledelsesniveauerne i Varmelast A/S.

Det er styregruppens opleeg, at det strategiske ejerskabsdokument revideres hvert fjerde ar, hvilket
falger de kommunale valgperioder. Ejerne vil i den forbindelse kommunikere strategiske rammer og
mal til Varmelasts bestyrelse og den daglige ledelse, som dernaest opdaterer det strategiske
ejerskabsdokument pd baggrund heraf. Processen for opdatering af det strategiske
ejerskabsdokument initieres nar en ny bestyrelse tiltraeder i ejerselskaberne (som led i
kommunalvalg), hvorefter Varmelasts bestyrelse har en tidsfrist pa et ar til at udarbejde et strategisk
ejerskabsdokument.

2.2.2 Ejeraftalen

En ejeraftale fastsaetter ejernes rettigheder og pligter over for hinanden og retningslinjer for ejernes
samarbejde om selskabet. Her kan ogsa aftales principper for bestyrelsessammensaetningen inkl.
proces for indstilling af bestyrelsesmedlemmer, optagelse af nye ejere mv. samt eventuel
konfliktlasning mellem ejerne. Ejeraftalen forpligter rent juridisk kun ejerne indbyrdes, men vili
praksis ogsa saette visse rammer for bestyrelsens virke.



2.2.3 Beslutninger der forelaegges ejerne

Beslutninger af strategisk karakter, der har vaesentlig indflydelse pa Varmelasts formal, strategisk
ejerskabsdokument, starre investeringer, eendringer i selskabskapitalen, vedteegtseendringer samt
godkendelse af arsregnskab, skal foreleegges ejerne til godkendelse pa Varmelasts
generalforsamling. Falgende er eksempler pa forhold, der i forsyningssektoren oftest besluttes af
ejerne pa generalforsamlingen enten i medfar af vedtaegterne eller ejeraftalen:

° Optagelse af nye ejere

. Stiftelse af selskaber

° Tegning eller erhvervelse af kapitalandele i selskaber eller ejerandele i andre
virksomheder

° Salg eller anden overdragelse af hele selskabets virksomhed

o Beslutninger, der kan medfgre modregning i ejerkommunernes bloktilskud, eller som kan
pavirke ejerkommunernes lAneramme

° Kab og salg af fast ejendom

. Indgaelse, opsigelse eller opheevelse af lejemal vedrgrende fast ejendom

. Investering (inklusive leje/leasing) i eller salg af materielle eller immaterielle

anleegsaktiver til en veerdi af over 5 mio.kr.

2.3 Krav om gennemsigtighed og styring
For at opretholde tilliden og sikre effektiv styring skal der implementeres klare principper for
gennemsigtighed og kontrol. Som naevnt under afsnit 2.2, skal der udarbejdes et strategisk
ejerskabsdokument, der tydeligt beskriver Varmelasts formal, strategiske retning og ejernes
forventninger til selskabet. Herudover skal dokumentet fastsaette en frekvens for bestyrelsens
dialog med ejerne samt eventuel agenda herfor.

Varmelasts bestyrelse bar modtage regelmaessig og fyldestgagrende rapportering, herunder:
e Kvartalsopfalgninger pa gkonomi, herunder budgetafvigelser og nggletal.
e Kvartalsopfalgninger pa drift, herunder om lastfordelingsprincipper fungerer
hensigtsmaessigt.
e Rapportering om overholdelse af strategisk ejerskabsdokument, risikostyring og
compliance.
e Rapportering om samarbejdet med varmeproducenter og eventuelle udfordringer.

Nedenfor fremgar et forslag til agenda for bestyrelsesmgder og labende aktiviteter for bestyrelsen.
Listen er ikke udtemmende.

e Godkendelse af arsregnskab for foregdende regnskabsar.

e Godkendelse af forretningsorden for bestyrelsen.

o Godkendelse af mgdeplan for aret.

e Gennemgang af strategisk ejerskabsdokument og bestyrelsens strategiske fokusomrader for

det kommende ar.

e Gennemgang af direktionsinstruks.

e Godkendelse af budget.

e Godkendelse af finansieringspolitik.

e Gennemgang af opfglgning pa gkonomi og drift.

e Droftelse af risikostyring og status pa compliance.

2.4 Varmelast A/S' samarbejde med varmeproducenter
En vision kunne veere at udvikle Varmelast i rollen som "honest broker" pé et storkebenhavnsk
engrosmarked, der for nuvaerende er sin vorden. | en mere gennemreguleret sektor end
varmesektoren ville der veaere regler for en virksomhed som Varmelast, der indebar hgringsret og
klageadgang osv., som kendes fra reguleringen af monopolvirksomhederne pa andre energiomrader.
Varmelast har som ambition at simulere en struktur, der minder om det for ogs3 at signalere, at



Varmelast er i samfundets tjeneste, selvom der i praksis er tale om et frivilligt samarbejde.
Varmelast vil derfor forventeligt indfare en model, hvor den nuveerende varmelastaftale, som kun
nogle fa store varmeproducenter er part i, vil blive erstattet af en generel "varmelastmetode", som
bliver fastsat efter inddragelse af alle varmeproducenter i varmelastsamarbejdet pa lige vilkar.
Metoden vil i givet fald veere baseret pa objektive, gennemsigtige og ikke-diskriminerende vilkar, og
gendringer i metoden vil ske efter behgring indragelse (gennem hgring og evt. draftelse i falgegruppe)
og varsling af varmeproducenterne.

For at understgtte en god dialog og sikre fair behandling af alle producenter gnsker Varmelast, at der
skal veere en falgegruppe af sma og store producenter, hvor hver producent kun ma repreesenteres
af én person. En falgegruppe har ikke en beslutningskraft, men er til for at sikre orientering og dialog
med producenterne. Mgdefrekvensen bar fastseettes til 2 gange arligt eller efter behov.

Som udgangspunkt har alle brugere adgang til falgegruppen. Varmelast kan fastsaette neermere
rammer for fglgegruppen, herunder fx en minimumsgreense for direkte deltagelse i falgegruppen,
hvilket revurderes hvert fierde ar, i lighed med det strategiske ejerskabsdokument.

2.5 Personalemaessige konsekvenser
Selskabsggrelsen medfarer en raekke personalemaessige konsekvenser, der skal hdndteres. De 7
medarbejdere, der i dag arbejder for Varmelast men er ansat i CTR, VEKS og HOFOR, skal
’overdrages’ til det nye Varmelast A/S.

Der skal udarbejdes ensrettede ansaettelsesvilkar for alle medarbejdere i Varmelast A/S. | den
forbindelse skal der sgges bistand til at sikre, at overdragelsen sker i overensstemmelse med
reglerne pa omradet, herunder at medarbejdernes rettigheder varetages korrekt i processen.

Det er vigtigt for Varmelast, at der opretholdes et godt fagligt og socialt arbejdsmiljg i den nye,
betydelig mindre, organisation. Direktionsinstruks kan derfor omfatte beskrivelse af, at direktionen
skal opretholde et godt fagligt og socialt arbejdsmiljg uden yderligere specifik beskrevet ramme.
Personalepolitikken etableres af den nye direktgr efter selskabets stiftelse i samrad med
bestyrelsen.

3. @konomi
Varmelast starter som et helt nyt selskab uden egne midler eller aktiver. Derfor skal ejerne indbetale
startkapital og sikre tilstraekkelig likviditet til fa selskabet i gang.

3.1 Startkapital og stiftelsesomkostninger
Et aktieselskab skal have mindst 400.000 kr. i startkapital. Vi foreslar, at selskabet stiftes med
minimumkapitalen og tegnes til overkurs til daekning af seedvanlige stiftelsesomkostninger,
herunder juridisk bistand, etablering af bankforbindelse og gvrige engangsomkostninger. Eventuel
overskydende likviditet modregnes ejernes driftsbidrag og reducerer fakturering til ejerne i
Varmelasts farste regnskabsar. Denne tilgang sikrer, at selskabet ikke umiddelbart efter stiftelsen vil
veere i en situation, hvor aktiekapitalen helt eller delvist er tabt, da selskabsloven i safald kreever, at
generalforsamlingen skal indkaldes og tage stilling til retablering af aktiekapitalen.

Varmelasts aktiekapital betales ud fra en fordelingsnagle der skal sikre, at ejernes beslutningskraft
afgares pa baggrund af deres andel af varmekapaciteten.

3.2 Medarbejderforpligtelser
Nar de 7 medarbejdere overfares til Varmelast fra CTR, VEKS og HOFOR, vil
medarbejderforpligtelser, fx feriepengeforpligtelser, falge med til Varmelast. Derfor skal ejerne
indbetale likvider svarende til de overdragede medarbejders forpligtelser, i tillaeg til indskydelsen af



aktiekapitalen. | den forbindelse skal CTR, VEKS og HOFOR opggre og oplyse den faktiske
forpligtelse i forbindelse med overgang af medarbejdenes ansaettelse til Varmelast.

3.3 Lebende finansiering
Varmelasts omkostninger deekkes efter ejernes andel af varmekapaciteten efter samme metode
som fgr selskabsggrelsen. Ejerne skal sikre tilstraekkelig likviditet til at deekke omkostninger og
absorbere perioder med negativt cashflow. Dette kan ske via forudfakturering af budgetterede
omkostninger fra Varmelast, garantistillelse fra ejerne over for ekstern langiver, fx kassekredit, eller
en kombination heraf. Som udgangspunkt faktureres budgetterede driftsomkostninger halvarligt
forud.

4. Trovaerdighed om varmemarkedet
Varmelasts rolle som lastfordelingsenhed er grundleeggende for at opretholde tilliden fra bade
producenter og forbrugere. Etableringen af Varmelast som et aktieselskab er blandt andet for at
styrke denne uafhaengighed og kunne skabe gge transparens.

Bestyrelsen sammensaettes af repraesentanter for ejerne, hvor alle 3 ejere er repraesenteret med
samme mandat i bestyrelsen. Dette er med til at sikre, at bestyrelsen ikke varetager enkelte ejers
seerinteresser, men at det primaere fokus er pa at skabe en effektiv proces lastfordeling og
varmeproduktion til lavest mulig pris.

Direktionen skal under bestyrelsens tilsyn udvikle og administrere transparente
markedsmekanismer for lastfordelingen, der sikrer, at varmeproduktionen fordeles pa gkonomisk
omkostningseffektiv vis. Direktionsinstruksen skal indeholde klare principper herfor og sikre at
lastfordelingen sker efter efter objektive og ikke-diskriminerende kriterier, og at alle producenter
behandles lige. Direktionen skal sikre, at systemet er abent og tilgeengeligt for nye producenter,
hvilket gger tilliden til, at Varmelast ikke favoriserer eksisterende ejere eller producenter.

Medarbejderne i Varmelast refererer fremad til Varmelasts direktar og er ikke som hidtil
medarbejdere i ejerselskaberne. Dette organisatoriske skifte er med til at sikre tillid til, at der ageres
med armsleengde til ejernes seerinteresser. Det vil ogsa vaere en naturlig opgave for direktionen at
etablere en kultur, hvor fokus ligger pa omkostningseffektivitet og fortrolighed, og hvor alle
beslutninger kan dokumenteres og forsvares over for bade ejere og producenter.

Producenter skal have adgang til inddragelse i fastsaettelse og sendring af fremtidtige principper for
varmelastfordelingen bl.a. gennem hagringer og deltagelse i fglgegruppen, som beskrevet i afsnit 2.4

En tillidsbaseret tilgang er afggrende for at sikre, at mindre producenter og nye markedsaktarer har
fair og lige adgang til varmelastsamarbejdet, og at Varmelast kan opfylde sin rolle som neutral
facilitator pa det storkebenhavnske varmemarkeds.

5. Yderligere overvejelser
Udover de specificerede temaer i opgavebeskrivelsen, anbefaler Deloitte, at der tillige inddrages
folgende temaer:

1. Interne funktioner og kontraktforhold

2. Udstedelse af nye aktier og udtreeden

3. Ophegr af Varmelast

5.1 Interne funktioner og kontraktforhold
Selskabsggrelsen af Varmelast fra at veere en del af CTR til et selvstaendigt A/S medfarer et skifte i
juridiske relationer. Det er afgerende, at alle eksisterende og fremtidige samarbejder formaliseres
gennem kontrakter indgéet med Varmelast som selvsteendig juridisk enhed.



Der skal udarbejdes formelle aftaler mellem Varmelast og CTR, VEKS og HOFOR, der klart definerer
ydelser, ansvarsfordeling, afregningsmodeller og serviceniveau for de opgaver, Varmelast udfgrer for
ejerne eller ejerne udfgrer for Varmelast. Dette inkluderer ogsa eventuelle back-office ydelser (fx HR
ydelser), som Varmelast A/S matte kgbe fra ejerselskaberne. Det er vores anbefaling at disse
formelle aftaler handteres for stiftelsen for at sikre rettidig deekning af Varmelasts omkostninger og
at der er enighed blandt ejerne om de principper i afregningsmodeller og kab af services fra ejerne.
De formelle aftaler kan eventuelt foreligge i udkast og besluttes pa Varmelasts farste
bestyrelsesmgde som selskab.

Aftalerne kan med fordel omtale, at deltagelse pa bestyrelsesmader og gvrige fora ikke skal afregnes
til ejerne, safremt det @nskes.

Da Varmelast A/S far et nyt CVR-nummer, skal alle (eventuelle) eksisterende aftaler, som tidligere
var indgdet med CTR pa vegne af Varmelast, gennemgas. Dette omfatter alle leverandgraftaler
herunder licenser péa software.

Som en del af CTR har Varmelast hidtil draget fordel af at traekke pa centrale supportfunktioner som
HR, IT, skonomi, jura, indkab og lokaler. Som selvsteendigt selskab vil Varmelast A/S mangle disse
interne funktioner og skal aktivt beslutte, hvordan de fremadrettet skal daekkes.

Inden stiftelsen, skal der traeffes beslutning om, hvilke funktioner der skal etableres internt
(anseettelse af egne medarbejdere) eller outsources (kabes fra ejerselskaberne eller eksterne
tredjeparter). Der bar foreligge interne aftaler med ejerne inden Varmelast stiftes.

Interne aftaler honoreres til kostpriser med tilleeg af aftalt overhead.

5.2 Udstedelse af nye aktier og udtreeden
Varmelast har tre ejere fra stiftelsen. Hvis én ejer gnsker at udtraede, har de to gvrige ejere
forholdsmeaessig forkabsret til den udtreedende parts aktier. Der skal fastsesttes et varsel — fx
minimum 1 ar til udgangen af et regnskabsar for at tage hensyn til Varmelasts budgetperiode. Prisen
for aktierne svarer som udgangspunkt til den forholdsmeessige andel af egenkapitalens indre veerdi.

@vrige vilkar i forbindelse med udtraeden bar draftes blandt ejerne i forbindelse med udarbejdelse af
ejeraftale.

Varmelast vil potentielt pa sigt optage flere medlemmer i ejerkredsen, der formentligt vil affade
behov for flere medlemmer i bestyrelsen. Et alternativ til en bestyrelsespost for hver ny ejer kunne
veere, at flere af de nye ejere gik sammen og valgte en feellesrepraesentant for at sikre, at antallet af
bestyrelsesmedlemmer ikke vokser uhensigtsmaessigt i forhold til Varmelasts stgrrelse og
kompleksitet. Varmeselskaberne bar overveje, hvorvidt bestyrelsens fordeling skal ske pa baggrund
af skonomi, varmekapacitet eller noget tredje. En kombination kan ogsa overvejes, f.eks. et fast
antal pladser til hver ejer, suppleret med pladser fordelt efter kapacitet.

Nye ejer kan optages, hvis de lever op til kriterier fastlagt i ejerafalen, fx at det kun er
varmeproducenter, der kan optages som medejer. Nye ejere kaber aktier af de eksisterende ejere. P
kortere sigt forventes ikke at der optages nye ejere.

5.3 Ophgr af Varmelast
Hvis alle ejerne er enige herom, kan Varmelast bringes til ophgr. Da ophgr kun sker ved enighed, er
der ingen vilkar om frister. Der udpeges en likvidator, som stéar for afviklingen og udlodning af
provenu.



BILAG 1-OVERBLIK OVER SELSKABSDOKUMENTER

VARMELAST
Overblik over selskabsdokumenter

Vedteegter Bestyrelsens forretningsorden

- Selskabets juridiske grundlag og crganisering.

- Bestyrelsesmgders hyppighed og dagsorden.

- Bestyrelsesmedlemmers ansvar og kompetencer.
- Mgdeprotokol og dokumentaticn.

- Aktionaerers rettigheder og pligter.
- Regler for interessekonflikter og inhabilitet.

- Bestyrelsens sammensatning og kempetencer.
- Generalforsamlingens rolle og procedurer.

Direktionsinstruks
- Direktgrens ansvar og bemyndigelser.

Ejeraftale Varmelast A/S

- Aftale mellem ejere om ejerskab og kontrol.
- Rapportering til bestyrelsa,

- Underskrifiskompetencer.
- Operationelle retningslinjer.

Selskabets centrale
styringsmasssige
fundament.

- Stemmerettigheder og beslutningsprocesser.
- Entry og exit-mekanismer og vaerdiansattelse.

- Konfliktlgsning mellem ejere.

Strategisk ejersskabsdokument Finansieringspolitik
- Ejers overordnede mal og veerdier. - Kapitalstruktur og ge=ldsgrenser.

- Strategiske pricriteringer for selskabet. - Likviditetsstyring.

- Ejers mandat og krav til ledelse. - Finansiering af investeringer, herunder ledelsens bemyndigelse.

- Falgegruppens rolle, reprazsentation mv. - Garanti- og kautionsstillelser.



BILAG 2 - STYRINGSSTRUKTUR
VARMELAST
Styringsstruktur

OVERBLIK STYRING

Ledelsesorganet

Ladﬂsasnrganet hos ejern hos ejerne

Varmelasts

bestyrelse

Varmelasts
direktion

Styringsstruktur

Varmelasts
strategi

Ejerne af Varmelast A/S fastleegger de overordnede mal for selskabet.
De vedtagder ejeraftale og strategisk ejerskabsdokument, som
seetter rammen for Varmelasts udvikling, risikoprofil og
samfundsmaessige hensyn. Ledelsesorganet hos ejerne udgver
ligeledes sin indflydelse pa Varmelasts generalforsamling.

Bestyrelsen har det overordnede ansvar for ledelse og strategi i
Varmelast A/S. Varmelasts bestyrelse traeffer beslutninger vedrgrende
den daglige drift, budgetudfgrelse inden for godkendte rammer samt
godkendelse af interne politikker og procedurer. Bestyrelsen farer
herudover systematisk tilsyn med direktionens arbejde for at sikre
ansvarlig og effektiv styring.

Direktionen varetager den daglige ledelse af Varmelast A/S inden for
de rammer, som bestyrelsen har fastlagt. Den sikrer stabil drift,
implementerer forretningsstrategien i praksis og rapporterer lgbende
til bestyrelsen om resultater, risici og udvikling.

Varmelasts forretningsstrategi omszetter ejernes krav og
bestyrelsens beslutninger til konkrete mal og prioriteringer og er et
centralt styringsredskab for langsigtet veerdiskabelse, stabil
forsyningssikkerhed og effektiv lastfordeling.



BILAG 3 - OPSUMMERING AF NOTATET

Varmelast fremgar.

Tema Kommissorium Besvarelse Dokument
Fordeling af pladser | Ved A/S er der krav om bestyrelse. Loven stiller krav om 3 bestyrelsesmedlemmer. Vedtaegter
bestyrelsen Principperne skalindeholde et forslag til
fordeling af poster i bestyrelsen. Skal denne | forhold til selskabets starrelse/kompleksitet vil bestyrelsen besté af 3-6
fordeling veere ligelig ml. CTR/VEKS/HOFOR, medlemmer. Kan udvides, hvis flere i ejerkredsen.
som det er tilfeeldet i Varmelasts styregruppe
i dag, fordeling efter skonomi/varmekapacitet | Formandsposten tildeles pé rotationsbasis med 2 ars interval. Den
eller andet. Det skal desuden diskuteres om politiske/demokratiske kontrol varetages i stedet gennem ejerselskaberne.
der skal veere politisk repreesentation i
bestyrelsen. Virksomheden varetager driftsopgave, derfor ingen politisk repraesentation.
Mandat fra ejerne til Det skal beskrives, hvordan beslutninger Varmelasts bestyrelsen skal varetage Varmelasts interesse. Strategisk
Varmelasts bestyrelse treeffes. Hvad kan Varmelasts bestyrelse tage | Ejerne udever deres indflydelse gennem generalforsamlingen, herunder ved ejerskabsdokument
stilling til og hvad skal forelaegges CTR/VEKS’ valg af medlemmer til bestyrelsen, og gennem udarbejdelse af det strategiske
bestyrelser/HOFOR’s direktion. ejerskabsdokument. Ejeraftale
Varmelasts bestyrelse skal kunne traeffe beslutninger om:
. Den strategiske ledelse af Varmelast (pa baggrund af det strategiske
ejerskabsdokument)
e Anseettelse og afskedigelse af direktionen
Herudover skal bestyrelsen fgre tilsyn med Varmelast. Varmelasts bestyrelse
skal udvikle og vedtage forretningsstrategi, som understgtter malene i det
strategiske ejerskabsdokument, der er fastsat af ejerne.
| ejeraftalen kan ejerne aftale principper om bestyrelsens sammenseaetning
inkl. proces for indstilling af bestyrelsesmedlemmer, optagelse af nye ejere
mv. samt eventuel konfliktlgsning mellem ejerne
Beslutninger af strategisk karakter, der har veesentlig indflydelse pa
Varmelasts formal, strategisk ejerskabsdokument, starre investeringer,
andringer i selskabskapitalen, vedteegtsaendringer samt godkendelse af
arsregnskab, skal foreleegges ejerne til godkendelse pa Varmelasts
generalforsamling.
Krav om gennemsigtighed Der skal udarbejdes strategisk Varmelasts bestyrelse bgr modtage regelmeessig og fyldestgarende Strategisk
og styring ejerskabsdokument, hvoraf formalet for rapportering, herunder: ejerskabsdokument




Det skal beskrives, hvad der skal fremleegges

. Kvartalsopfalgninger pa gkonomi, herunder budgetafvigelser og

Forretnngsorden for

pa Varmelasts bestyrelsesmgder fx nggletal. bestyrelsen
kvartalsopfalgninger for driften samt . Kvartalsopfglgninger pa drift, herunder om lastfordelingsprincipper
regnskabsaflaeggelse. fungerer hensigtsmeessigt.
. Rapportering om overholdelse af strategisk ejerskabsdokument,
risikostyring og compliance.
. Rapportering om samarbejdet med varmeproducenter og eventuelle
udfordringer.
Nedenfor fremgar et forslag til agenda for bestyrelsesmgder og labende
aktiviteter for bestyrelsen. Listen er ikke udtsmmende.
. Godkendelse af arsregnskab for foregdende regnskabsar.
o Godkendelse af forretningsorden for bestyrelsen.
. Godkendelse af mgdeplan for aret.
. Gennemgang af strategisk ejerskabsdokument og bestyrelsens
strategiske fokusomrader for det kommende ar.
. Gennemgang af direktionsinstruks.
. Godkendelse af budget.
. Godkendelse af finansieringspolitik.
. Gennemgang af opfalgning pa gkonomi og drift.
. Droftelse af risikostyring og status pa compliance.
Varmelast A/S samarbejde Der skal veere en faglgegruppe af smé og store For at understgtte en god dialog og sikre fair behandling af alle producenter Vedtaegter
med varmeproducenter producenter mhp. at understgtte en god gnsker Varmelast, at der skalvaere en falgegruppe af sméa og store
dialog ml. Varmelast og producenter. Det skal | producenter, hvor hver producent kun mé repraesenteres af én person. Strategisk
besluttes, hvor store producenter skal vaere ejerskabsdokument

for at deltage, og om sma producenter evt.
skal have en feelles repraesentant.

Falgegruppen har ingen beslutningskraft, men er til for at sikre orientering og
dialog med producenterne.

Madefrekvensen bar fastseettes til 2 gange arligt eller efter behov.

Som udgangspunkt har alle brugere adgang til felgegruppen. Dette princip
revurderes hvert fjerde ar.

Armsleengdeprincip

Det skal undersgges, om selskabet skal
drives med en vis afstand til politisk styring,
men med klare ejerstrategier og
kontrolmekanismer — og hvad disse i givet fald
skal udggres af.

Se Mandat fra ejerne til Varmelasts bestyrelse.

Se Mandat fra ejerne til
Varmelasts bestyrelse
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Personalemeessige

Medarbejdere ansat i hhv. CTR/VEKS/HOFOR

Overdragelse af medarbejdere fra ejerne til Varmelast A/S.

Ansaettelsesaftaler

konsekvenser skal virksomhedsoverdrages til det nye Direktionsinstruks
Varmelast A/S og der skal udarbejdes Udarbejdelse af ensartede ansasttelsesvilkar for medarbejderne.
ensrettede vilkar. Der skal fortsat opretholdes
et godt fagligt og socialt arbejdsmiljg i en Det skal sikres at overdragelse sker iom. regler pd omradet.
betydelig mindre organisation.
Direktionens sikrer godt fagligt og socialt arbejdsmilja.
@konomi Principperne skalindeholde et forslag til Varmelast A/S stiftes med minimumkapitalen (400 t.kr.) og tegnes til overkurs Ejeraftale

fordeling af skonomi. Skal denne fordeling
veere ligelig ml. CTR/VEKS/HOFOR, fordeling
efter varmekapacitet som i dag eller andet.

til deekning af seedvanlige stiftelsesomkostninger.

Aktiekapitalen betales ud fra en fordelingsnggle der skal sikre, at ejernes
beslutningskraft afgares pa baggrund af deres andel af varmekapaciteten.

Overdragelse af medarbejdere medfgrer at medarbejderforpligtelser, fx
feriepengeforpligtelser, falger med til Varmelast. Ejerne indbetaler likvider
svarende til de overdragede medarbejders forpligtelser.

Varmelasts omkostninger deekkes efter ejernes andel af varmekapaciteten
efter samme metode som fgr selskabsggrelsen.

Finansieringen sker ved forudfakturering af budgetterede omkostninger eller
ved garantistillelse fra ejerne over for ekstern langiver, fx kassekredit, eller en
kombination heraf.

Finansieringspolitik

Interne funktioner og
kontraktforhold

N/A

Kontrakter indgads med Varmelast som selvstaendig juridisk enhed.

Der udarbejdes formelle aftaler med ejere for samhandel, herunder kagb af HR
ydelser mv.

Aftaler med eksterne parter, herunder leverandgrer, gennemgas og indgas
med det nye selskab, Varmelast A/S.

Der skal der traeffes beslutning om, hvilke funktioner der skal etableres internt
(anseettelse af egne medarbejdere) eller outsources (kagbes fra
ejerselskaberne eller eksterne tredjeparter).

Ejeraftale
Service level agreement (SLA)

Udstedelse af nye aktier og
udtraeden

N/A

Hvis én ejer gnsker at udtraede, har de to gvrige ejere forholdsmaessig
forkgbsret til den udtreedende parts aktier

Ejeraftale
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Prisen for aktierne svarer som udgangspunkt til den forholdsmeaessige andel af
egenkapitalens indre veerdi.

Nye ejer kan optages, hvis de lever op til kriterier fastlagt i ejerafalen, fx at det
kun er varmeproducenter, der kan optages som medejer.

Nye ejere kgber aktier af de eksisterende ejere.

Ophgr af Varmelast

N/A

Hvis alle ejerne er enige herom, kan varmelast bringes til ophar

Ejeraftale
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VARMELASTS ORGANISERING

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender,
1. Principbeslutning om at selskabsggre Varmelast (dvs. udskille Varmelast som en selvsten-
dig juridisk enhed, der ejes i feellesskab af HOFOR Fjernvarme, VEKS og CTR).

PROBLEMSTILLING
| forbindelse med andenbehandling af zendringen af CTR’s vedtaegter i 2023 besluttede CTR’s be-
styrelse, at der skal gennemfgres en analyse af Varmelasts organisering.

Siden oprettelsen af Varmelast i 2007 er der sket flere z2endringer — HOFOR, VEKS og CTR er alle
tre blevet, eller bliver i naer fremtid, ejere af grundlast. Der er allerede kommet flere mindre produ-
center til, og det forventes, at der kommer flere producenter i systemet i de kommende ar sasom
geotermi, overskudsvarme fra COz-fangst og datacentre, elkedler og ikke mindst varmepumper.

Pa den baggrund er der igangsat en analyse af Varmelasts organisering.
Bruun og Hijejle har i 2024 foretaget en juridisk vurdering af tre modeller for organiseringen:

1) En organisering som i dag ('Status quo-modellen’),
2) En tilpasning af den eksisterende organisation ('Tilpasningsmodellen+’)
3) En selskabsggarelse af Varmelast ('Selskabsmodellen’)

| forlaengelse af denne undersggelse, stod det klart, at det ikke kan anbefales, at vi fortszetter som
i dag med 'Status quo-modellen’. Bestyrelsen bad om, at 'Tilpasning+’ og 'Selskabsmodellen’ yder-
ligere blev undersagt mhp. at kunne traeffe beslutning om fremtidig organisering, herunder mhp. at
afklare de gkonomiske konsekvenser af modellerne, idet Bruun & Hjejle alene foretog et indled-
ningsvist sken, men ikke analyserede fx skatte og momsforhold, som ogsa kan have gkonomiske
konsekvenser.

Varmelasts styregruppe indgik derefter aftale med Deloitte, som i partnerskab med Horten nu har
afrapporteret en analyse (rapporten er vedlagt som bilag til dette punkt, se eventuelt ledelsesre-
sume pa s. 9-14). Deloitte anbefaler 'Selskabsmodellen’, som den mest hensigtsmeessige organi-
sering af Varmelast.

Pa baggrund af analysen er Varmelasts styregruppe enige om at indstille 'Selskabsmodellen’. Var-
melasts styregruppe har lagt veegt pa felgende:

o ’Selskabsmodellen’ gar os Klar til fremtidens fiernvarme, og sikrer, at nye mindre producen-
ter ikke bliver konkurrencemaessigt klemt

e ’Selskabsmodellen’ sikrer, at Varmelasts leder (direktar) refererer til alle varmeselskaber og
ikke alene til CTR

o ’Selskabsmodellen’ understatter, at det fortsat er de tre demokratisk ejede varmeselskaber,
der saetter retning for Varmelast, da de tre varmeselskaber vil eje Varmelast

Indstillingen omhandler saledes kun en principbeslutning om at selskabsggre Varmelast aht. de tre
ovenstaende hensyn, og der foreligger ikke et endeligt oplaeg til aftale om fx ejerandele og besty-
relsens sammenseaetning, hvilket vil blive et led i den efterfelgende implementeringsplan og et kom-
mende beslutningsoplaeg.
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Afgraesning af principbeslutning om organisering af Varmelast ift. andre igangvaerende projekter

| forbindelse med serviceeftersyn af CTR’s forretningsmodel/puljeprismodel bliver der i andre pro-
jekter afklaret behov for justeringer af sammenseetningen af CTR’s puljepris, bl.a. sammenholdt
med udviklingen i ejerskab af decentral produktion. Disse er projekter er uafhaengige af beslutnin-
gen om selskabsggrelsen af Varmelast.

| Varmelast karer ogsa projekter, hvor vi afklarer, om der i fremtiden skal lastfordeles efter omkost-
ninger eller priser, hvilket ogsa er en uafhaengig beslutning ift. selskabsggrelsen.

Uagtet at der med selskabsggarelsen af Varmelast etableres armsleengde mellem varmeselska-
berne og Varmelasts opgave, vil varmekontrakter fortsat blive forhandlet mellem varmeproducent
og varmeselskaberne.

LASNING/VURDERING
Varmeselskaberne har anlagt fglgende principper, som den nye organisering skal understatte:

e Uafhaengighed: For at undga interessekonflikter og sikre en fair markedsplads, er det essenti-
elt, at Varmelast opererer uafheengigt af de enkelte varmeselskaber. Det skal fx sikres, at der
er barrierer, der adskiller beslutningstagning i Varmelast fra operationelle funktioner i varmesel-
skaberne. Uafhaengighed er ogsa afggrende for at opretholde tilliden fra mindre producenter og
nye markedsaktgrer. Varmelast skal kunne treeffe beslutninger baseret pa objektive kriterier og
uden indflydelse fra de individuelle varmeselskaber.

e Fremtidssikring: Varmelast skal kunne tilpasse sig skiftende markedsforhold og politiske krav.
Dette kraever en fleksibel og robust organisatorisk struktur, der kan handtere @get kompleksitet
og et voksende antal producenter. En fremtidssikret model skal desuden kunne integrere nye
teknologier og processer, der understgtter den politisk nskede sektorkobling mellem el- og
varmesektoren.

e Fortrolighed: Handtering af konkurrencefalsomme oplysninger kraever strenge fortrolighedspro-
cedurer. Varmelast skal sikre, at data og informationer fra producenter behandles med den hg-
jeste grad af fortrolighed. Dette kan omfatte implementering af avancerede IT-systemer og sik-
kerhedsprotokoller, der beskytter mod uautoriseret adgang og datalaekager. Fortrolighed er af-
gerende for at opretholde tilliden fra producenterne og sikre, at konkurrencefglsomme oplys-
ninger ikke bliver misbrugt.

Med baggrund i disse principper for en fremtidig lgsning, samt gnsket om stgrst sandsynlighed for
positiv vurdering hos konkurrencemyndighederne af den valgte Igsning, er det Deloittes vurdering,
at udskillelse af Varmelast i en selvstaendig juridisk enhed ('Selskabsmodellen’) er den model, der i
starst omfang opfylder de opsatte principper og gnsker.

Her nedenfor ses Deloittes vurdering af modellerne.
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Konkurrenceretlig styrke
Lav . Haj Lav . Hoj
Uafhaengighed og ‘tillid”
fra omverdenen L . ) . ‘
av Haj Lav Hoj
Fremtidssikring
Lav . Haj Lav . Haj
Fortrolighed . .

Lav Haj Lav Hej

Implementeringsomkostninger .

Lav Haj Lav

Driftsomkostninger (stigning) _. .

Lav Haj Lav Hagj

Den starste ulempe ved valget af 'Selskabsmodellen’ i forhold til 'Tilpasningsmodellen+’ er omkost-
ningerne forbundet med bade stiftelse og drift.

Deloitte anferer i den forbindelse, at 'Tilpasningsmodellen+’ ikke giver samme klare signalveerdi
om adskillelse af kommercielle interesser, som det er tilfaeldet ved en selvstaendig juridisk enhed,
hvilket bl.a. kan skabe uklarhed om ejerskab og ansvarsfordeling vedrgrende data og domaener
mv. Manglen pa entydig og seerskilt juridisk struktur kan underminere organiseringens ('Tilpas-
ningsmodellen+’) evne til at sikre, at kommercielle og fortrolige interesser forbliver adskilt.

HOFOR Fjernvarme, VEKS og CTR har foretaget en afvejning af de risici, der er relateret til kon-
kurrencemyndighedernes forventede vurdering af Tilpasning+ hhv. Selskabsmodellen, samt mo-
dellernes evne til at leve op til principperne om uafheengighed, fremtidssikring og fortrolighed over-
for de gkonomiske konsekvenser af modellerne. Samlet set vurderer varmeselskaberne, at 'Sel-
skabsmodellen’ er den bedste organisering - selvom den er dyrere end 'Tilpasning+’.

Varmelasts styregruppe har (som naevnt ovenfor) lagt veegt pa felgende:

e ’'Selskabsmodellen’ gor os klar til fremtidens fiernvarme. Modellen sikrer, at nye mindre
producenter ikke bliver konkurrencemaessigt klemt. Det er vigtigt, da vi forventer at nye pro-
ducenter vil blive en del af fremtidens fjernvarme. Disse mindre producenter skal kunne
gennemskue organiseringen. Vi forventer ogsa at stgrre, kommercielle producenter kom-
mer til, og her kreever det at organiseringen er robust, og kan modsta eventuel kritik.

o ’Selskabsmodellen’ sikrer, at Varmelasts leder (direktar) refererer til alle varmeselskaber og
ikke alene til CTR. Dette er fint i trdd med den professionalisering vi ser i varmesektorudvik-
lingen i disse ar.

o ’Selskabsmodellen’ understatter, at det fortsat er de tre demokratisk ejede varmeselskaber,
der seetter retning for Varmelast, da de tre varmeselskaber vil eje Varmelast.

POLITISK HANDLERUM

Bestyrelsen kan afvise indstillingen om ’Selskabsmodellen’, og bede om at CTR drgfter perspekti-
verne ved at indfgre 'Tilpasningsmodellen+’, idet det bemaerkes at der skal opnas enighed mellem
varmeselskaberne om den fremtidige organisering af Varmelast.

GKONOMI

Side 3 af 4



Deloitte har analyseret de afledte gkonomiske konsekvenser ved implementering af hhv. 'Tilpas-
ning+’ og 'Selskabsmodellen’. Begge modeller vil medfere @gede driftsomkostninger i forhold til i
dag.

» ’Tilpasning+’: Stigning i driftsomkostninger (netto) ~695 t.kr./ arligt
+ ’'Selskabsmodellen’: Stigning i driftsomkostninger (netto) ~2 mio. kr./ arligt

Som naevnt indebaerer 'Selskabsmodellen’ desuden omkostninger til stiftelse, der primaert omfatter
revision af abningsbalance samt omkostninger til juridisk bistand. Disse forventes at udgere i stor-
relsesordenen 675.000 til 1.075.000 kr.

Nar der tales om en gget omkostning pa ca. 2 mio. kr. arligt og der i Deloittes notat ogsa er naevnt
yderligere 6 mio. kr., skyldes det at nogle personaleomkostninger der i dag afholdes direkte af var-
meselskaberne i et fremtidigt selskab skal afholdes i selskabet og efterfalgende allokeres ud.

TIDLIGERE BESLUTNINGER
Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.

VIDERE PROCES

Hvis bestyrelsen godkender indstillingen, og den ligeledes godkendes af de ledende organer i
HOFOR Fjernvarme og VEKS, vil nzeste skridt i arbejdet vaere, at der udarbejdes en implemente-
ringsplan for en selskabsdannelse. Dette omfatter blandt andet en grundig undersagelse af de per-
sonalemeaessige konsekvenser og bestyrelsens sammensaetning, handtering af overskud og under-
skud, ejeraftaler der vil veere forbundet med virksomhedsoverdragelse.

BILAG

Nr. 2.1 — Rapport fra Deloitte — Afrapportering til Varmelast, final
Nr. 2.2 — Bilag 1, juridisk vurdering
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato:  13-05-2026
J.nr.:  200206/118536
Bilag 12 Til dagsordenens punkt

12
Til: ORIENTERING Punkt | B Web | J

ORIENTERING FRA CTR’S DIREKTION
Pa hvert bestyrelsesmgde modtager bestyrelsen en kort orientering fra CTR’s direktion om mindre
forhold i organisationen eller i relation til interessevaretagelsen mv.

Bestyrelsen kan (som altid) stille uddybende spargsmal til bestyrelsesmgadet efter behov.

Personaleforhold

Siden sidst har vi ansat Torstein Joensen som vedligeholdsmester og Roseanna H. Kollerup som
administrativ koordinator til beredskabsarbejdet.

Projektchef Lene Jensen er fratradt med udgangen af april og en kontrolrumsmester fratraeder med
udgangen af julifor at ga pa pension. Vi igangseetter en proces med tiltreeden efter sommerferien.

Vi er desuden i proces med at ansaette en elev til IT (ny stilling) til efteraret.

Arlig orientering om forsikringer
Til orientering agter CTR at ggre brug af andet og sidste optionsar for alle vores forsikringer for aret

2027. Dette er pa anbefaling fra CTR’s forsikringsmeaegler, som vurderer at CTR pa nuvaerende
tidspunkt er hensigtsmaessigt forsikret, ud fra forsikringsbare risici og vores valgte selvrisici.

Det bemaerkes dog, at Codan for nyligt har opsagt CTR’s bygnings- og lgsgreforsikring pr. 1. januar
2027. CTR’s forsikringsmaegler HOWDEN vil pa et senere tidspunkt fremlaegge et forslag til hand-
lingsplan som felge af opsigelsen.

Alle CTR’s forsikringer var i udbud i 2022 og 2023 og er geeldende frem til 1. januar 2026 med mu-
lighed for forlaengelse i to gange et ar. Nuvaerende forsikringsprogram har saledes veeret i drift i
naesten 4 ar. Den samlede netto forsikringspraemie for 2026 er pa 1,6 mio. kr.

CTR har Direktions- og Bestyrelsesansvarsforsikring hos RISKPOINT med en daekning pa 50 mio.
kr. Forsikring og deekning er vurderet af maegler til at vaere i den hgje ende af skalaen.

Alle CTR’s forsikringer udlgber med udgangen af naeste ar. | lgbet af 2027 skal alle forsikringerne
derfor sendes i EU-udbud, sa nye kontrakter kan indgas fra 1. januar 2028, da forsikringerne til den
tid ikke laengere kan forlaenges.

Med til snsket om at gare bruge af sidste optionsar er, at forsikringsmaegler pa nuvaerende tids-
punkt vurderer, at forsikringsmarkedet de seneste 2-3 ar har bevaeget sig mod et mere hardt mar-
ked, hvor der er set en aendring i forsikringsselskabernes generelle risikoappetit samt stigende
preemier.

Ud fra forsikringsmarked pt. og de priser og vilkar CTR opnaede ifm. udbuddet, samt de priser der
er set i de gennemfgrte udbud i 2022-2025, anbefaler vores forsikringsmeegler Howden derfor, at vi
benytter os af muligheden for at forleenge nuveerende forsikringerne med et ar, hvis det er muligt.

For yderligere oplysninger om forsikringsforhold og risici, se vedlagte Bestyrelseserkleering fra
CTR’s forsikringsmaegler Howden.

BILAG
Nr. 12.1 Bestyrelseserklaering fra CTR’s forsikringsmaegler HOWDEN
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato: 13-05-2026
J.nr.: 200206/118538
Bilag 12.1 Til dagsordenens punkt
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Til: ORIENTERING Punkt [ B] Web [ J]

BESTYRELSESERKLARING FRA CTR’S FORSIKRINGSMAGLER HOWDEN



Howden Forsikringsmagler A/S
Dokken 10

DK-6700 Esbjerg

CTRI/S
Steehr Johansens Vej 38
2000 Frederiksberg
Esbjerg d. 4. maj 2026

Erkleering om forsikringsforhold for CTR I/S

Til brug for bestyrelsen fremsendes denne erklaering om forsikringsforholdene for CTR I/S, herefter benaevnt CTR.

Forord

Howden Forsikringsmaegler A/S (i det falgende kaldet HOWDEN) er forsikringsmaegler for CTR og bistar med
handtering af forsikringer, skader, udbud og @vrige relevante opgaver indenfor forsikring og risikostyring.

HOWDEN gnsker at give et overblik over den aktuelle forsikringsportefalje, eksempler pa uforsikrede risici og
eventuelle muligheder for skadesforebyggelse. Vores mal er til stadighed at udvikle kompetencer og Igsninger pa
hgjeste niveau saledes, at vores kunder pa sigt kan reducere deres samlede risikoomkostninger.

I henhold til den indgaede forsikringsmeegleraftale, foretages der arligt en revision af forsikringsforholdene via et ars-
og statusmade. Forsikringsprogrammet for koncernen tilpasses lgbende, sa det matcher de aktiviteter, som CTR har
— fx. i forbindelse med aendrede forretningsomrader eller etablering af datterselskaber.

Status pa forsikringsprogrammet

Sterstedelen af forsikringsprogrammet for CTR blev etableret i et gennemfgrt EU-udbud ultimo 2022 med virkning pr.
1.1.2023. De udbudte forsikringer blev tegnet for en 3-arig periode med mulighed for 2x1 ar eller 1x2 ar forlaangelse.

Dog blev CTRs bygning- og l@sgreforsikring samt ars-entrepriseforsikring udbudt i et saerskilt EU-udbud ultimo 2023
med virkning pr. 1.1.2024. De udbudte forsikringer blev tegnet for en 2-arig periode med mulighed for 2x1 ar eller 1x2
ar forleengelse.

Det betyder, at alle forsikringer tilhgrende CTR udlgb 31-12-2025, og blev i fgrste omgang forleenget i 1 &r pr. 01-01-
2026 via option. Der er saledes mulighed for forleengelse i 1 ar yderligere pr. 01-01-2027.

Det bemaerkes dog, at Codan har opsagt bygnings- og lgsgreforsikring pr. 01-01-2027. Til orientering fremlaegger
HOWDEN et forslag til handlingsplan pa et senere tidspunkt, som fglge af opsigelsen.

De fleste forsikringer har hovedforfald den 1. januar.

Endvidere bemaerkes det, at de fleste forsikringer har 6 mdr. opsigelsesfrist, mens enkelte forsikringer har 3 eller 1.
mdr. opsigelsesfrist.

Nuveerende forsikringsprogram har saledes veeret i drift i naesten 4 ar, og den opsatte policestruktur og det daglige
samarbejde mellem CTR, Howden og forsikringsselskaberne fungerer godt og konstruktivt.

Forsikringsmarkedet — generelt

De sidste par ar, og seerligt i labet af 2025, er der set en aendring i forsikringsselskabernes generelle risikoappetit pa
forsikring af forsyningskunder. Z£Endringen har for nogle kunder og for szerlige risici, medfart stigende priser og
samtidig en reduktion af de mulige daekningsudvidelser, der tidligere var let tilgeengelige.

F.eks. har Gjensidige i lgbet af 2025 varslet alle forsyningskunder (store som sma) stigninger pa mellem 5% og 100%
pa deres bygnings- og lgsarepolice. Tilsvarende har Tryg lavet samme gvelse efterfelgende. Gjensidige oplyser, at
denne generelle varsling primaert skyldes, at den almindelige indeksregulering ikke falger med udviklingen i deres
skadeudgifter.
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Det vaesentligste alternativ til Gjensidige er forsikringsselskabet Gard, som er et norsk forsikringsselskab, der har kabt
Codans portefglje af energi- og forsyningskunder primo 2025. | 2025 og 2026 er Gard dog ved at finde sine ben at sta
pa i det danske marked, og de kommer derfor kun til at byde pa de kunder, som de kender i forvejen, eller som
allerede er forsikret i dette selskab. Dette betyder ogsa, at Codan heller ikke gnsker at byde pa nye forsyningskunder,
da de netop har frasolgt stgrstedelen af deres forsyningsportefalje til Gard.

Ovenstaende betyder, at forsikringsselskaberne generelt er blevet langt mere selektive omkring, hvilke kunder, de
gnsker at forsikre. Det betyder, at kunder med et darligt skadesforlgb og/eller kunder f.eks. med en ugnsket eller
ukompilet sikringspolitik, forventeligt kan se frem til en betydelig preemiestigning ved neeste fornyelse eller
udbudsrunde. | veerste fald kan en darlig skadestatistik betyde, at de fa forsikringsselskaber, der er tilbage pa
forsyningsomradet, ikke kan/vil forsikre den udbudte risiko.

Sadanne aendringer i forsikringsmarkedet bar ved neeste udbudsrunde give anledning til at undersage, hvorvidt
daekningsomfang og selvrisikoniveau er tilpasset markedssituationen, med henblik pa at opna de bedst mulige
forsikringslgsninger tilpasset jeres virksomheds forsikringsbehov.

Gennemgang af forsikringer:

For et komplet overblik over det forsikrede, henvises til de tegnede policer. Det skal hertil understreges, at det til
enhver tid er policens/forsikringsbetingelsernes ordlyd, som er gaeldende i forhold til klausuler, begraensninger m.m.
Forsikringsplanen bgr derfor udelukkende bruges til at skabe et overblik*.

Til orientering for den nyligt tiltradte bestyrelse i CTR, sa ggres der opmeerksom pa, at der er etableret direktions- og
bestyrelsesansvarsforsikring, som omfatter eksisterende og nye medlemmer med en forsikringssum pa DKK 50 mio.
Sammenlignet med andre forsyningsselskaber, sa vurderes forsikringssummen at vaere i den hgje ende af skalaen.

Bruttopreemie DKK

Forsikringstype Selskab on

All Risks forsikring (bygnings- og lgsgreforsikring) Codan 547.193,70
Maskinkasko forsikring Gard 485.326,00
Transportforsikring Codan 9.721,68
Arsentrepriseforsikring Gard 189.637,00
Erhvervs- og produktansvar Gjensidige 111.063,00
Direktions- og bestyrelsesansvar RISKPOINT 48.528,00
Arbejdsskade Gjensidige 67.688,00
Kollektiv ulykke Gjensidige 76.314,00
Rejseforsikring Europziske Rejseforsikring 1.360,00
Motorkgretgjsforsikring — reg. nr. BD 73 512 (Personbil) | Gjensidige 7.266,00
Motorkgretgjsforsikring — reg. nr. DM 93 276 (Varebil) Gjensidige 6.829,00
Motorkgretgjsforsikring — reg. nr. EN 71 786 (Personbil) | Gjensidige 8.412,57
TOTAL 1.559.338,95

*Udover ovenstaende lgbende forsikringsprogram, er der ligeledes etableret en selvsteendig entreprise- og
montageforsikring for FVC Elkedelprojekt (periode: 01.06.2025 — 31.12.2027) til en samlet preemie pa DKK 606.350.

Udvalgte uforsikrede risici:

Herunder fremgar en raekke kommentarer til udvalgte, vaesentlige og uforsikrede risici. Listen er ikke udtemmende.

Nogle risici er ikke forsikringsbare af natur, mens andre risici er vurderet mest Ilansomme at selvforsikre.
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Det bemeaerkes, at nedenstaende liste med risici er uforsikrede i mange andre forsyningsvirksomheder, men at
HOWDEN til enhver tid anbefaler, at fravalget er foretaget pa et oplyst grundlag, som ledelsen/bestyrelsen kan tage
stilling ud fra.

Risiko Arsag Bemarkninger
Driftstabsforsikring l@sare- og Ikke tegnet/fravalgt Der er ikke tegnet seerskilt driftstabs-
maskinkaskoforsikring forsikring, til afdaekning af det direkte

formuetab som CTR evt. lider i forbindelse
med en lgsereskade — fx en brandskade.

Dog er det tvivisomt, om CTR kan lide et
driftstab, da selskabet har pligt til at
opretholde forsyningen.

Seerlige meromkostninger ifm. en bygnings-
og eller Igsgreskade til fx alternativ produktion
er deekket pa lgsgreforsikringen under
daekningen "meromkostninger”.

Entrepriseforsikring Delvis Arspolicen daekker automatisk projekter
Arspolice indeholdende grundvandssaenkning og

@vrige farlige Arbejder spunsning.

Policen daekker ikke projekter der indeholder
gvrige farlige arbejder, sdsom pilotering,
spraengning, undermuring/ understgbning,
indgriben i beerende konstruktioner,
udgravning langs bygningers fundamenter,
starre nedbrydningsarbejder osv.

Det er derfor vigtigt, at der for alle projekter
indeholdende gvrige farlige arbejder tegnes
seerskilt entrepriseforsikring, som er
daekningstilpasset det enkelte projekt.

Radgiveransvarsforsikring Ikke tegnet/fravalgt Radgiveransvarsforsikringen daekker, hvis du
laver radgivningsfejl, der medfarer gkonomisk
tab hos din kunde.

De fleste radgivningsopgaver indebaerer
administration af stgrre veerdier, og
konsekvenserne af selv sma fejl kan blive
store bade teknisk og gkonomisk.

Deekker f.eks. fejl ved projektering, tilsyn eller
andre radgivningsopgaver.

Miljgansvar Ikke tegnet/fravalgt En forurening kan medfare, at der stilles krav
om genoprettelse af natur m.m. Ingen ved p.t.
hvilke gkonomiske konsekvenser, det kan fa
iht. lov om erstatning for miljgskader.

Qua selskabets beliggenheden, kan CTR
blive ramt af et erstatningskrav ved en
eventuel forurening af hav og land.
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Risiko Arsag Bemaerkninger

Kriminalitets- og netbankindbruds- | Ikke tegnet/fravalgt Daekker formuetab begaet af ansatte samt
forsikring direkte netbankindbrud begaet af tredjemand.
Cyber crime Ikke tegnet/fravalgt Forsikring for sadanne risici er ikke tegnet.

Der ses generelt et stigende antal cyber
angreb mod energivirksomheder og seerlige
infrastrukturselskaber, der er vitale for
samfundets grundlaeggende funktioner og vi
anbefaler en neermere analyse heraf.

Der er mulighed for at tegne
cyberforsikringsdaekning til afdaekning af bade
interne omkostninger, krav fra tredjemand
samt eventuelt driftstab.

Elektronisk tyveri fra koncernens bankkonti,
sakaldte netbankindbrud er afdaekket via
koncernens kriminalitetsforsikring.

Forsikringstager er selv ansvarlig for eventuelle konsekvenser af fravalgte forsikringer/deekninger. Uanset om
fravalget skyldes @anske om selvforsikring, begraenset eller ingen risikoeksponering etc., har HOWDEN ikke ansvaret
for denne prioritering. Forsikringstager ma derfor selv baere et eventuelt tab, som ikke er forsikret.

Skadesforlgb

Skadesforlgbet hos CTR er bedre end forventeligt ud fra koncernens stgrrelse. Der vil naturligvis veere en del
frekvensskader, men der har ikke veeret gentagne ensartede skader med starre udbetalinger. Der vil ligeledes altid,
med de veaerdikoncentrationer som CTR ejer, Igbende vaere skader af stgrre og mindre omfang.

Overordnet set er antallet af skader og udbetalingerne for de enkelte skader pa et saerdeles tilfredsstillende niveau
sammenlignet med andre forsyningsselskaber ud fra HOWDEN's erfaring.

Konklusion og pejlemarker for de kommende forsikringsar

Pa baggrund af de ikraftvaerende forsikringer er det Howden’s vurdering, at CTR er hensigtsmaessigt forsikret, nar det
vurderes ud fra forsikringsbare risici og valgte selvrisici.

Det er vores vurdering, med udgangspunkt i det kendskab vi har til CTR, at det nuvaerende forsikrings-program pa
forsvarlig vis afdaekker de forsikringsbare risici i koncernen, og at forsikringsprogrammet er tegnet pa
markedskonforme betingelser, klausuler og preemier.

Med den nuvaerende markedssituation vil det, i de kommende ar, veere en vaesentlig forudsaetning, at CTR som
kunde arbejder med risikostyring og skadesforebyggelse, da forsikringsselskaberne i stadigt stigende grad vil
fastseaette priser og vilkar ud fra den enkelte kundes indsats pa disse omrader — udover at det historiske skadeforlgb
ogsa altid vil have betydning.

Saledes anbefaler vi, at CTR prioriterer risikostyring og skadesforebyggelse indenfor alle virksomhedens risici,
navnlig bygninger/lasgre/maskiner, personale, motorkgretgjer mv.
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Herudover bemaerkes vaesentligheden ift. uforsikrede cyber-risici, med henblik pa sikring af, at niveauet for IT-sikring
lever op til kravene omkring procedurer for IT-sikkerhed, da forsyningssektoren, som bekendt, er vurderet som
hgjrisiko indenfor cyberrisici.

Endelig vurderes det veesentligt, at der er fokus pa handtering af ansvarsskader og -krav, idet en korrekt opstart af
skadesager er afggrende for en hurtig afslutning af sagerne, der dermed sikrer et forlab med bedst mulig
kundetilfredshed.

Med venlig hilsen

Esbjerg, d. 4. maj 2026

Forsikringsmaegler Morten Damgaard
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2026/2 Dato:  13-05-2026
J.nr.:  200206/118540
Bilag 14 Til dagsordenens punkt
14
Til: BESLUTNING Punkt [ B] Web [ J]

UDSZATTELSE AF TILBAGEK@BSKLAUSUL AF SPIDSLASTCENTRAL PA BELLAH@J
(FORSTE BEHANDLING)

Kgbenhavns Kommune har en tilbagekgbsklausul pa CTR’s spidslastcentral pa Bellahgj, som gi-
ver kommunen ret til at overtage ejendom og grund i 2030, hvilket kan udfordre CTR’s forsynings-
sikkerhed og medfgre markant hgjere omkostninger ved alternativ placering af kapacitet. CTR kan
betale for udskydelse af tilbagekabsklausulen, sa vi kan fortsaette driften af spidslastcentralen ef-
ter 2030. Bestyrelsen skal beslutte, om CTR skal udskyde tilbagekgbsklausulen for spidslastcen-
tralen pa Bellahgij til 2060.

Bestyrelsen har tidligere godkendt udskydelse af tilbagekgbsklausulen vedr. spidslastcentralen pa

Bellahgj, men prisen pa udsaettelse af tilbagekgbsklausulen til 2060 skal opdateres til 2026 priser,
da betalingen ved en fejl ikke er overfort for fristen. Derfor forelaegges sagen igen.

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelse fgrstebehandler og godkender,
1. At CTR betaler 1,092 mio. kr. for udskydelse af tilbagekabsklausulen til 2060, sa centralen
kan konverteres fra olie til fx el og veere i drift efter 2030.
2. At belgbet finansierens via budgettet for grundkgb og servitutter i godkendt planlaegnings-
overslag.

PROBLEMSTILLING

Kgbenhavns Kommune har 10. februar 2025 varslet et tilbagekab af grunden, hvorpa spidslast-
centralen pa Bellahgj er beliggende. Der er dog mulighed for at frikgbe eller udskyde tilbagekabs-
retten mod betaling.

CTR’s spidslastcentral er placeret ved Bellahgj i en kaelder under et parkeringsareal. | 1950’erne
da arealet, hvorpa CTR har sin spidslastcentral liggende, blev solgt til boligforeningen (FSB), blev
der indfgrt en tilbagekgbsklausul, som medfgrer, at Kebenhavns kommune i 2030 med 5 ars var-
sel, kan tilbagekgbe grund og ejendom for nul kr. Tilbagekabsklausulen blev overfert til CTR, da
CTR i 1997 overtog ejendommen fra FSB.
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Det vurderes, at centralen skal bruges efter 2030, evt. med en ombygning til el, men der er ikke
planer efter 2060, sa derfor anbefales en udskydelse til 2060 (fremfor kgb af grunden).

Da udskydelsen sidestilles med grundkeb, skal bestyrelsen godkende indstillingen to gange. Be-
styrelsen skal, jf. CTR’s vedtaegter, godkende grundkab ved farste- og andenbehandling. Indstil-
lingen er tidligere blevet godkendt i bestyrelsen med 2025 priser.

LASNING/VURDERING

CTR har efter anmodning modtaget et tilbud pa frikeb eller udskydelse af tilbagekabsretten.
Centralen er oliefyret og skal pa sigt ombygges til fossilfri produktion. Med de nuveerende planer
og forventning til produktionskapacitet har vi brug for spids- og reservelast i omradet.

GKONOMI
Markedsveerdien skal revurderes, men blev i 2025 vurderet til 5,3 mio. kr. heraf en grundveerdi pa
5,1 mio. kr.

Beregning af frikeb og udskydelse bestar af tre elementer: Vurderingen, antal ar frikebet eller ud-
skydelsen er daekkende, samt en kalkulationsrente (0,8 %), som er fastsat af Kgbenhavns kom-
mune.

Beregning af udskydelsesbelab

Udskydelses _ (maeglervurdering - _ (maeglervurdering -
belab - tilbagekebssum) tilbagekebssum)
(1 +r)n (14 )

r betegner kalkulationsrenten, n1 betegner antal ar til det eksisterende
tilbagekebsar, og n2 betegner antal ar til det nye tilbagekebsar.

Ved en udskydelse af tilbage kabet fra 2030 til 2060 og en veerdianseettelse til 5.3 mio. kr. bliver
belgbet omkring 1,092 mio. kr.

POLITISK HANDLERUM

Bestyrelsen kan beslutte et andet antal ar for udskydelsen, et fuldsteendig frikgb eller undlade at
frikgbe eller udskyde.

Et alternativ kunne veere at Kesbenhavns Kommune overtager grund og bygninger i 2030 og CTR
etablerer elkedler andet sted. En umiddelbar forventning er dog, at det vil indebaere langt hgjere
omkostninger, da grunde til industrielle formal er meget begraenset i Kebenhavn.

En fuldsteendig nedleeggelse af spidslastcentralen i 2030 vil udfordre CTR’s forsyningssikkerhed.
Hvis beslutningen udskydes, vil omkostningen stige, jo naermere vi kommer 2030.

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Bestyrelsen godkendte sagen om udskydelse til 2060 pa bestyrelsesmgde den 26. marts 2026,
med et belgb i 2025 priser.

Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 12-05-2026.

VIDERE PROCES

Hvis indstillingen godkendes, overfgres belgbet til Kebenhavns kommune senest den 31. marts
2027.
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